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jßei ben Unterredungen über bie Orbnung be« öftcrrcic^ifc^eit 
(Staatshaushaltes, meldte in ber öorltegenben (Schrift angeftetlt finb, mar 
es mein ©eftreben, bie gegebene concrete Otog* an ber töid&tfchnur ber 
allgemeinen ©runbfäfce ber ftinanjttriffenfchaft ju erörtern unb gu beant* 
toorten. £u biefem ©e^ufe In'elt icb es für notljtoenbig, jutoor eine töe* 
»iflon ber aiemlich controberfen ©runbfä'fce für bie Regelung beS «Staats* 
hauS^atteS »oraunehmen. 3$ gelangte babei fpecielt burd} baS <Stubium 
ber öfterreid^ifd^en Owanjoerljöltniffe Sur Äuffteflung einiger fyadpU 
prineipien für bie Drbnung beS «Staatsanwälte«, toie fic ähnlich fc$on 
früher SMefcel in feiner (Schrift über baS ©Aftern ber (Staatsanleihen 
ganj allgemein abgeleitet hat. £)ie £)iefeel'fc$e ftormel (<S. 19) fcheint 
mir im 3Befentlic$en richtig; fie muß, glaube ich, als 2luSgangSmmft für 
bie ftinanahnffenfctyaft unb bie rationelle ftinan^raris bienen. 

$>ie Slufpnbung biefer allgemeinen ©runbfäfce unb bie Slntoenbung 
ber teueren auf ben Bfterreictyifcfyen (Staatshaushalt bilben baS Xtyma 
biefer «Schrift. (SS nmrbe babei nicht beabfichtigt, in baS detail aller 
einzelnen concreten ginanjfragen einjugehen. 3$ Ijabe in biefer 2lb* 
hanbtung nur bie SSer^ältniffe beS «SchulberforberniffeS unb ber «Staats* 
fd^ulb überhaupt näher unterfud^t unb bin babei ju einigen prafttfehen 
SSorfd^lägen gefontmen, beren Durchführung mir im toafyren Sntereffe ber 
ßfterreichifchen ginan^en gu liegen fcheint. «ei ber SBityigfeit ber ftrage 
unb SlngefichtS ber unläugbaren Xtyatfad&e, bajj bie abnorme $itye beS 
©chulberforberniffeS namentlich an ber fchtoierigen ftinanjlage OefterreichS 
fc^ulb ift, oerbienen biefe S3orfchläge, toelctye im £ert ausführlich mo* 
ttoirt finb, too^l eine Prüfung. 2)er Uebergang $ur ^oc^beriinöli^en 
töentenfchulb bei ben beoorfte^enben neuen ßrebitoperatienen ift in ©efter» 
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reic$$ jefciger Öage gettrifj fe$r anjuratljen. $)ie (Son&ertirung ber Bcfte* 
ljenben ©taatäf $ulb in eine ljoc$ber$in$lic$e föentenfctyulb möchte faum 
unburc$füljrBar fein unb ift jebenfalte großer Opfer toertty. 

£)iefe 93orfc$läge tyaBen oKerbing« eine BleiBenbe, rafc$e, erljeBKd&e 
SBerBefferung be8 ©taatScrebitS jur 23orauSfefeung. $)iefe 33orauGfefcung 
barf man aber gegenwärtig trofc aüer broljenben Söolfen am politifc^en 
§ori3ont machen, oljne für einen ©anguinifer $u gelten. $)ie böHige 
§erfteUung ber ßfterreictytfctyen ginanjen ift jefet, feitbem 
ber Shiferftaat in bie .conftitutionefle ©nttoicfelung getreten, nur no$ 
eine ftrage ber 3eit. @ie wirb Binnen Äurjem erhielt fein, wenn 
man auf ber Saljn fottber ftinanjberwaftung unter berfaffungSmäfjiger 
ftinanjcontrote, Wie feit 3Wei Saljren, weiter fortf<$reitet. 

3ßein 2öunfc$ »5re erfüllt, wenn biefe ©etyrift bic UeBerjeugung 
berBreiten Ijäffe, ba§ man in Defterreicty fc$on gegenwärtig friede £)pe* 
rationen mit ©id&ertyeit be$ @rfo(ge« in 21u6fic$t nehmen barf, Welche 
nur ein ©taat mit georbneten fttnangen burctyjufüljren berraag. 

Sien, 20. 2ttat 1863. 



Dr. Slbotylj SBagner. 
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Die fltmrjtcn (Srmrtfäbc tar ^inanjroiflfttrdjaft för Mc 
QDrtiumg ks Staatsljmtslritlte. 



J. $a« oberfte ^ßrütct^i be$ ginanjttiefettS unb bie 93ebinpntjen feiner 

2lnmenbbarfeit. 

JJtc ftinanjmiffenfchaft unb bie rationelle ^rori« be$ ftinanämefenS 
haben toieberholt ba$ $ebürfnife nach einem obetften principe empfun* 
ben, toetc^c« als SluSgangSpunft für bie tljeoretifche (Erörterung ber £ehre 
»om «Staatshaushalt mie für bie praftifche ^inanjpolittf btenen fönnte. 
(Sin fotdt}eS ^ßrtnet^ hat man in bem befannten «Safce aufgeteilt, bafc 
fid^ im «Staatshaushalt im ®egenfafc jum ^ßrioathauShalt bie (Sinnahmen 
nach ben SluSgaben richten folten. tiefer «Safc ift inbeffen biet $u all* 
gemein gefafjt, als ba§ er ohne Weiteres jur leitenben 9^ict)tfd^nur bienen 
fönnte. (Sinmat bebarf baS ©ort „(Sinnahmen" einer näheren (Srläute* 
rung unb 3»ar einer engeren Auslegung, toenn jener «Safe nicht ettoaS 
©etbftberftänblicheS befagen foll. «Sobann aber ift ein $rmctt> für bie 
«StaatSauSgaben unentbehrlich, toeil man ohne ein folcheS jenem $oftu* 
täte eine abfolute, baljer an fich unhaltbare ®ittigfeit beilegen fönnte; 
benn eS liefce fid^ barauS bie Rechtfertigung jur unbegrenzten 2luS* 
behnung ber Ausgaben unb hiermit jur eutfarechenben «Steigerung ber 
Steuern abreiten. (Sin SDWflbraudh beS ^ßoftulateS märe auf biefe Seife 
fehr leicht, toeShatb baSfelbe benn auch B f ter ^ t)on bcr Theorie unju* 
länglich unb oon ber $rarjs, trotjbem es bereu Slnforberungen burchauS 
5U unterftüfcen fcheint, unanfoenbbar gefimben mürbe, ©leichmohl h at ^ er 
«Safc feinen Serth unb fann für bie 'Xfyeovk unb bie <ßrarjs als ober* 
fteS ^rineip btenen, nur muß er gubor genauer begrenjt unb fein «Sinn 
beftimmter formulirt »erben 1 ). 

') gür bie allgemeine «Staatslehre über ^olitif lägt ftdj ber ®afe nid&t gaffen* 
ber unb juglei^ ^rarifer an«brücfcn, als es toon SBaifc (©ntnbj. b. s ißolitif, Ittel, 

«. SB a g n 1 1 , öftrrr. Staatsanwalt. 1 
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Die Schtoierigfcit , bie$ }u tljun nnb für bie Shcoric bie ftvage, 
in wiefernc fid) bic Staatseinnahmen nach ben Slutfgaben richten müffen, 
abftract 31t beantworten, erflärt fid; wefentlich barau«, bafj jeber 2Scrfud; 
ber Beantwortung nothwenbig fteW auf bie Ijöfyere $ragc nach bem 
wahren (Staatöbebarf hinführt, toetc^c ihrerfeit« lieber mit ber noch 
allgemeineren ^rage nach bem (Staat 03 »cd sufammenhängt. £)ie 
lefctere ftragc hat aber, feitbem bie 3flenfd>en begonnen ^aben über ba$ 
©efen be« (Staates nach3ubcnfcn , in ber £fjeorie ber ^olitif fo biete 
berfcfyiebcne Beantwortungen erfahren *), bafe auch bie babon abgeleiteten 
fragen faum abftract beantwortet werben tonnen. Olmc inbeffen fye* 
eietter in bie @ontroberfc über ben (Staatfywccf cinjuge^cn, läßt fich boefy 
für bie ftina^wiffenfehaft unb für bic Beurteilung jene« oberften ^o- 
ftutatcö auö einigen, mit biefer (Streitfrage im 3ufawntenhang ftehenben 
Betrachtungen allgemeiner 2Irt ein richtiger Stanbpunft gewinnen. 

SBotföwirthfchaftlich bie (Sache angefehen, fytt ber Staat eine 
üKeihe großer Aufgaben gn erfüllen, burety welche er feinen Angehörigen 
bic Bcfricbigung folchcr Bebürfniffe ermöglichen folf, bie Weber ber (Sin* 
jelne, noch Die freie Slffociatiou oon (Steinen ober bie fic wenigftene 
nur in minberem SDcafje unb unberhältnijjmäfeig fehwer 311 befriebigen 
bermögen. t)icfc Bebürfniffe finb theilweife fotehe erften föangeö, noth* 
Wenbigfte. 3h rc Befriebigung fann mitunter bic unbebingte 93orau$fefcung 
ber materiellen ^robuetion fein unb faft immer wirft fie auf lefetcre 
höchft förberlich. ÜDer «Staat, welcher allein ober am beften biefe Be= 
frtebigung berfchafft, wirb baburch 31t einem ber mächtigften unb wich* 
tigften ^ßrobuctionGfactoren 2 ). 3n erfter ßinie fteljt hier auch nach ber 
Huffaffung, welche ben Staat nicht einfeitig barauf befchränft, bie <Sorge 
für bie Slufrcchthaltung be8 föecht^uftanbeö unb ben ftechtßfchufe , für 

1862) gegeben ift: „3n bem cnttricfclten (Staate müffen ftdt) bie einnahmen nadb 
ben Ausgaben rieten ; bie Ausgaben na<h ben Sebürfniffen unb bor&anbenen ffraf* 
ten." @. 81. 

') Sgl. 3. 33. bie Bufammcnftetlnng ber 9tnftc$ten bei ©erftner (®runb< 
lehren b. ©taatöt-ertoatt. SBürjb. 1862) SB. 1, ©. 32 n. ff. 

*) Obgleich biefe öotfötmrtbföaftUcb.c Wotbfcenbigfeit bes ©taateö auch bon 
ber älteren ftationatöfonomie inbireet anerlannt teorben ift, fo ift bic Söcbcutung bcö 
©taat« unb ber ©taatfiauSgaben bodb erfl in ber atterjüngflen 3cit brineifciett gc* 
wörbigt. S5on eöoeh etnach enber Sieb, tigfeit ift bierfür getoefen bic ©d)rift öon 3) i e tj e I , 
ba« «Svflem ber Staatsanleihen ($cibelb. 1855), trot> ibjer (Sinfcitigfeit in cinjetnen 
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bie <£icfyerfjeit fron Herfen unb (5igentl;um im inneren unb naef; Altfeen. 
3e nad^bem biefer erfte unb toid)tigfte StaatfytoedE biß in'* ©njefae 
lu'nab buretygefü^rt toerben fofl unb ber Staat Bei btefer S)urc$füfyrung 
mefyr ober toeniger <S<$n>ierigfeitcn begegnet, toirb ber Umfang ber nta* 
terieOen üttittc(, toetd^c ber <&taat hierfür bebarf, berfdfjieben fein. 3m 
Saufe ber 2Öirtljfc$aft8* unb (Sutturentmicfetung unb ber fortf<$reitenben 
©efittung ber 33ö(fer pflegt na$ ber einen «Seite gtoar bie (Srfütfung 
btefer Aufgabe minber fcfytoer 311 toerben, tueit offene (Stiftungen be$ 
9tec$t$juftanbe8 feltener werben. 916er jum STIjetf ift lefetereä nur bie 
SÖirfung be$ ^ra'bentibprinci&S , toetcfyeß im enttoiefeften <5taatz eine 
fo Ijerborragenbe iöebeutung gehnnnt, fo bafc ber Auftoanb für ben 
3toecf be$ föccfytöfctyukeö nietyt geringer toirb : ^rä'bentiboolijei, Ausgaben 
für ©enbarmerie, §ecr, flotte, „Aftern bcö bewaffneten griebenS." 
£)ie gelegentlichen Störungen beö SKecfytöjuftanbeS oertangen fobann gu 
tyrer «etoä'ttigung um fo umfaffenbere Littel: fcltenere, türjere, aber 
toett foftfpieligere Kriege, je mefjr ba$ Angriffe unb SBertIjcibigung$* 
ftoftem, bie Söenufeung bon ftaturfräften unb ber hierfür notfjtoenbigen 
förfcerttd&en Präger ftc$ berboüfommnct , m. a. 333. je meljr au$ auf 
biefem ©ebiete baß 2ttafc$inentoefen bie §anbarBeit erfefet, je foftfm'elt* 
ger biefeG 2ftafc$tnemoefen ift unb je mcl)r boefy bon biefem fcertljboflen 
fteljenben (Kapital gerabe burefy bie 3SerBefferung biefer 2ttaf deinen felbft 
im Kriege gerftört toirb. $)ie bortoaftenbe öebeutung ber Artillerie im 
Kriege be8 19. 3al)r$unberts , bie entfd^eibenbe 2Öic$tigfeit ber fteftun* 
gen $u Canb unb gur @ee (SeBaftobot, ttalienifctyeS fteftungßfrierecf, 
^anjerfctyiffe) finb analoge (Srfctyeinungen , tute toir fie in ber Gmttoicfe* 
fong ber Onbuftrie beobachten. £)cr ©taatöbebarf, fo toeit er bon ber 
©orge für ben 9fec$t$f<$ufe Bebingt ift, pflegt baljer im ©anjen Bei fort* 
föreitenben SSölfern unb Staaten in fteter 9?ermetyrung Begriffen ju fein. 

Folgerungen fid)erlid) eine ber bebeutenbflen, notb, ni<$t genug beamteten <Srfä)eimm» 
gen ber neueren beutfetyen bolt8toirtt)fä>ftlic$eu Literatur ; f. feef. @. ll f 13, 17 u. ff., 
71 ff., 98. — 2>er (Sinflufj btefer «Schrift jeigt ftc&, in ben neueften 2ebjbfi($ern ber 
^inanjwiffcnf^aft bon Umtofenbacb, (Se^rb. b. ginanjn?., erlangen, 1859/1860, 
2 SBbe.) unb (Stein (?ebjrb. b. ginanjn»., Ceibjig 1860, befonber« in ber £c$re 
bom @taat«crebit) fe&r bcutlic^. Umbfenbatb, $at ber 8e$re bom @taat«bebarf bie 
gninbfä&lid&e öebeutung im @bfiem ber ginanjtoiffenfc^aft mit erfolg binbicirt, f. 
bef. «. 1, @. 1 u. ff., bic SDefhütion ber ~,ftinanjtbiffenfc$aft" ©. 7, @. 23 ff., 
33. 2, @. 81 u. ff. — 33gl. aueö, 9iofc$er (©nmbl. b. ftat. Oefon., 3. Sfufl. 
Stuttfl. u. Hugöb. 18. r j8) @. 71. SBir fommen fbäter auf biefe grage gurürf. 

1* 
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9ln ben 3wecf beS 9?ee$tSfcfyutjeS fjabeu fid; i>on jeher anberc t>er* 
wanbte 3wede angefcbfoffen , mcfd^e inSgefammt barauf abliefen, ben 
«Staatsbürger in ber Verfolgung feiner inbioibuetteu Lebensaufgabe, fei* 
ner refigiöfen, geiftigen, wie wirtschaftlichen unb ntaterieöen Sntereffen 
$u uuterftüfcen unb ju „beförbern." Die 2(uffaffung biefer neben beut 
3wecfe beS 9?cctytSfd(>ufeeS fecunbären StaatSswecfe fjat fiety in ben Der- 
fc^tebenen Reiten ber CintwicfeümgSgefd;id(>te ber Golfer oielfad) geänbert 
unb ift auc§ Ijcute uocty ntc^t einmal bei aßen cioUifirten SSiJIfem bie 
gleite. Om ©anjen ift ber 33ercicfy ber StaatStfyätigfeit immer aus* 
gebeljnter geworben, je mel)r ftc$ bie StaatSibec cnttutcfelte , eine je 
Ijöljere Stufe ber (Sioitifation unb Kultur ein SSoI! erreichte, je mefjr 
neue Slnforberungen in ^ofge beffen an ben &taat gefteüt würben. Da- 
mit ift bann aber auefy bie ®rö§e beS <StaatSbebarfeS fortwäljrenb ge* 
warfen, unb jwar relatib meift noc$ ftarfer afs ber Bereich ber (Staate 
ttyättgfeit, weit baS Aftern ber 3ur Crrreid;ung ber StaatSawecfe bienenben 
9ttitte( com^ticirtcr , umfaffenber, fofttyiettger würbe unb ein unb baS^ 
fe(be Jöebürfnifj auf eine immer ooüfommenere , J^ere, feinere Seife 
feine «efriebigung oerfangte. Setter $ortfc$ritt ift 3. ©. in biefer 
Öejie^ung im Unterrid;tswefen eingetreten! Die (Srfctyetnung ^at ben 
Giljarafter unb bie Sebeutung eine« „©efefceS" im Seben beS Staates: 
ber StaatSbebarf ift bei fortfetyrettenben SSölfern in regelmäßiger 25er* 
mefyrung begriffen ')• §termit ftefjt bie befannte Stticfytung ber gegen- 
wärtigen 3 c ü auch feineSWegS in Söiberfprud^ , wonach gerabe jefct in 
einer 2ftenge oon SebenSbc^iehungen ber Staatsbürger, befonbers in ber 
fpeciett fcclfSwtrtfyfcfyaftftcfyen Sphäre, bie beförbernbe, beoormunbenbe, 
regulirenbe, in SltteS fich einmifchenbe £ljätigfeit ber Staatsgewalt roenig* 
ftenS bei ben germanifcfyen Nationen bielfach beftfyränft unb befeitigt 
wirb, ©ewiß mit föectyt: bie Golfer werben fcrtfcfyreitenb auf einzelnen 
MenSgebicten ben Bereich beS Staates ruteber einfehränfen fönnen, nach* 
bem fie eine gewiffe Sultur* unb Söirthfchaftsftufe erreicht haben, wefent* 
lieh mit unter bem ßinfluffe einer bisher geübten X^ätigfeit beS Staates. 
3nbcm (entere jefet wegfallen ober beffer an ßinjelne unb Vereine oon 
Grin^elnen übertragen werben fann, wirb allerbingS bie Summe ber 
ftaatttcfyen Functionen unb folgeweife ber 00m Staate beanfprucfyten 
Littel geringer. 2tber eiuerfeits werben wäfjrcnb eines UebergangS* 
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juftanbes nicfyt immer fcic alten SluSgabeu fofort gang erfpart, auefy macfyt 
oft bie Sefcitiguug beftefyenber ftaatltctyer unb gefcllfcfyaftlicfyer ßinriety- 
tungen, bie Slblöfmtg tootylenoorbcner ftecfyte, loelcfye fkfy Jjet einem fort» 
fetyreitenben Sßolfe als notfytoenbig enueift , befonbeÄ neue Soften 1 ); 
anbererfeits machen ftets anbere neue Aufgaben Ijinju, beren Erfüllung 
\i$ ber Staat nietyt entjiefyen barf. 3ft hierfür nicfyt bie eine £Ijatfacfye 
■ÖetoeifeS genug, bajj ljeut$utage unter ben oerfetyiebeuften <&taat&* unb 
föegierungSformen bie SluSgaben mit faum bemerfcnStoertljen HuSna^mwi 
überall in allen (Staaten toacfyfen, nic^t nur bie Ausgaben für §eer unb 
ftlotte, fonbern ebenfo, mitunter fclbft noefy ftärfer, bie Soften ber Gibil* 
oerioaltung ? Wmmt man ni<$t felbft in bem clafftfetyett ßanbe beS @elf* 
gobernment, in ßnglanb, feit geraumer ,3eit eine 2luSbcljnuug ber <&taat&* 
tfyätigfeit auf ein btSljer faft auSfctyliefjltcfy ber Xfyätigfeit ber ßinjelnen, 
ber Slffociationen unb fletneren autonomen Organe ((Semetnben, ®raf= 
fctyaften) überlaffeneS (Gebiet toafyr, oljne bafj man bafür bie ßrfc$laffung 
beS 23olfSgeifteS ober bie Crigenmäcfytigfeit ber Regierung beranttoortlicty 
machen, no$ bie Ghrfcfyeinung an fiety bebauern müpte? Sftein, erfennen 
toir cS offen an: bei fortfcfyreitenben SSölfern toäcfyft. ber (StaatSbebarf 
beftänbig, bie foarfamfte Regierung unb SBolfSbertretung toirb fi$ bem 
(Sinfluffe biefeS ©efefceS nietyt ent^ie^en fönnen. £s mag im concreten 
gall eine feljr föttnerige (Srtoä'gung beS s }3olitiferS fein, ob unb auf 
ioelc$eS Gebiet beS EolfSlebenS bie ©taatst^ätigfeit neu ausgebest toer= 
ben fotl, es mag oftmals bei ftegierenben unb Regierten ju biel Saffig* 
feit fjerrföen, bie ©taatsttyätigfeit in paffenbeu fällen bur$ bie £fyätig* 
feit ber ^ribaten ju erfefcen, aber eS ift getoip eine boctrinäre Gin* 
feitigfeit ber £I)eorie, abftract ben <Safc aufftellen ju toolten, bajj bie 
ftaatlicfye Xljatigfeit um jeben ^3reiS allenthalben eingeengt loerben muffe. 

£>ie gerügte Sluffaffung ift weniger bon l;eroorragenben Uljeore* 
tifern in ber Literatur unb 9$raftifern im ©taatsleben bertreten toorben, 
als fie bielmefyr mit größerer ober geringerer Älarfycit in ben #eftre* 
bungen eines feiles ber liberalen treffe unb ber Slbgeorbneten ber 
tammern ftdj ausformt, befonberS unter ben föepräfentanten beS gwt* 
IjanbclSprincipeS. £)iefe Üticfytung ift gefcfyictytticfy leidet gu begreifen, tfyat* 
fäcpdj oft bollfommen berechtigt, too eS fiety um iöcfeitigung einer über* 
Ijaupt nietyt ober nic^t mel)r notljtoenbigen ©taatStljätigfcit Ijanbelt, an 
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toelcher trofcbem bie Regierungen feftljaften : aber a(« r i n c i p ift ber 
@afc, baß bie @taat«thätigfeit immer mehr befchränft, ber <Staat«bebarf 
immer fleiner »erben fofle, theorettfch grunbfaffch unb mit allen (5r* 
fahrungen in Siberforuch. £)ie ftmanatheoretifer machen ftch biefe Stuf* 
faffung j»ar nicht au«brücflich $u eigen, inbeffen gehen fie im ®runbe 
boch meiftentheif« oon bem ©coanfen au«, al« ob ber (3taat«bebarf 
„eigentlich" auf eine einmal erreichte Ziffer befchrä'nft bleiben, bie Ueber* 
fdfreitung biefer 3iff er a ^ Slnomale« btttafyct »erben muffe, 

»ie fich au« ihrer Stellung junt „außerorbentttchen 2luf»anb" ergibt '). 

©nige ©c^Iüffe, roetd^e au« ber im 33orhcrgehenben anerfannten 
ooIf«»irthfchaftlichett 9?otf;toenbigfeit ber Staat«thätigfeit , mit anbern 
SÖorten au« ber ^ßrobuctioität ber @taat«confumtton folgen, finb für 
mehrere ber »ichtigften t^eoretifc^en unb prafttfchcn fragen ber ^inanj* 
»iffenfchaft oon entfcfyeibenber ©ebeutung. ^Darauf fann erft fpä'ter ein* 
gegangen »erben. 2lu« bem ©efefee ber »achfenbcn ©rßße be« <&taat$* 
bebarfe« bei fortfc^reitenben SSötfern ergeben fich aber g»ei »irrige 
gofgerungen für bie ©eurtheifung be« oben aufgeteilten ^oftulate«, »eiche 
^ier junächft fyxbQXQtfyoUxi »erben müffen. (Simnal fann, »ie »on 
üßatc^u« mit Recht fagt, „ba«Grfparen unb baß erfpart »er* 
ben fotl, niemal« ju einem leitenben ^Principe im <Staat«fjau«f)att er* 
hoben, ba« Grrfparen jeber^ett nur al« $lugheit«regel , al« eine öffent* 
ttd^e £ugenb betrachtet »erben'' z ). £)a« ^ßrincip ber «Sparfamfeit ^at 
alfo feine abfolute ©eltung, »te et»a nach ©ßty'« ©afee — beffen 
©inn ber 23erfaffer allerbing« felbft nicht nach bem SBortlaute auffaßt — , 
baß ber befte §tnan3ptan ber fei, »enig auszugeben. £>er innere ®runb 
hierfür liegt in ber ^Jrobuctioität, »eiche »enigftenö bem größten unb 
regelmäßigen Sfjtik ber <2taat«au«gaben jugefchrieben »erben muß. 



') ©atton iß foäter no(h bie 9febe. 2)ie große <Sr&öhnng ber ©taat8au8gaben 
im Saufe ber testen Sa&rjehenbe läßt fi<$ flatifttfch fcfyr Ietc$tjia<$tDeifeu. Sgl. j. 33. 
bie 9totijen über ben §au8ljalt ber fünf ©roßmä<hte bei &♦ (E j 8 r n i g , b. bfierr. 
Subget (Sien, 1862, 2 33.) 33. 2., @. 555, too bie 3abje 184G unb 1802 öer* 
glichen toerbeu. Säe^ulid^en Grfchetnungen begegnet man aber auch bei ben meifleus 
fparfameren Heineren curopäifchen unb bei ben bentfdjen SWtttel* unb Äleinfiaaten, 
fcfljjt bei 33efgien, 33atcrn, SSttrtemberg, nxun man j. 33. bie (Statt am ©d&luffe 
ber bierjiger Söhre mit benen ber (Segentoart begleicht. 

J ) Sgl. t>. SDta($ttfl £aubb. b. ghtaujnuff. u. §inan$tocm>alt. (@luttg. u. 
. SOtgßb. 1830, 2 ».) 33. 2, @. 13. 



Digitized by Google 



7 



£)ie fttncmätljeoretifer, toclche biefe ^3vobucttüttät leugnen, müßten folge* 
richtig ftet« $ur unbebingten 2lnerfenuung bec principe« ber @par* 
famfeit im (Staatshaushalt gelangen, menn fie nicht im ®runbe ber 
<Sac&e nach mit ber neueren Sluffaffung ber <Staat«au«gaben überetu* 
ftimmten unb nur, ihrer Skfchränfung be« Sorte« „probuctto" auf ba« 
unmittelbare §eröorbriugen Den (Sachgütern gemäjj, ienen Grinflujj oieler 
©taat«au«gaben auf bie $olf«n;irthfchaft nicht mit bem bauten „pro* 
buetio" bezeichneten. £)er ®runbfafc ber ©parfamfeit »erlangt nur, bajj 
in jebem einzelnen ftalle ba« SBebürfnifc einer neuen unb ber ©eibeljal* 
tung einer alten 3lu«gabe umfiebttg nach ben beiben ®eftcht«punften ge= 
prüft »erbe, ob bie bie 2lu«gabe oerurfacbenbe <Staat«tbätigfeit geregt* 
fertigt unb ob, bie« oorauögefefct, bei ber fteftftellung ber §öhe ber 
9lu«gabe mit ber richtigen (Sparfamfeit oorgegangen, alfo im Slllgemeineu 
bie Littel gtoecfmäfeig getoählt toorben feien *). (Sine folcbe Prüfung 
fann ber Sftatur ber (Sache nach faft nur im mobernen Sftechtgftaate unb 
^ter borjugötoeife h)ieberum nur im 33erfaffung«ftaate erfolgen, too bie 
Regierung niebt dichter in eigener (Sache ift, fonbern ein unabhängige« 
Organ $ur 2lu«ubung ber ftiuanscontrote jur (Seite hat. ©enau genom- 
men fann baher oon einem rationellen ftinaugfhftem unb oon ber 2luf* 
ftellung finanjtoiffenfcbaftücher ®runbfäfce nur im 9? ecbt«ftaate bie 
ftebe feilt, ioo bie ftinanähriffenfehaft bann bon felbft jum (Stoftem eine« 
allgemeinen ^«ausrechte« toirb*). S)lux innerhalb eine« fotehen (Staate« 
ift bie 2lntt)enbbarfcit bc« (Safec«, bafj fich bie Einnahmen nach 
2(u«gaben richten follen, überhaupt benfbar; in bem ftechtöftaate barf 
man al«bann ben (Safe aber auch, unter obiger SBerücffichttgung be« 



*) 35ic ^rineipicae SDifferenj in ber Wuffaffung ber StaatSauögaben , n>el<$e 
jtoif(6en ber älteren «Schule bon $inanjtt)eorctifcrn uub noch bon 2JUl<hu8 unb 
9t au einer-, ber neueren @cbute anbererfeit« befielt, berurfacb> in ben braftif<heu 
Folgerungen für bic Leitung be« @taatö!)auGbalte«, für ben ©nnibfafe ber ©barfam* 
feit u. f. tt>. feine fo toefentltc$e SfleinungSberfcbicbenbeit, als barous eigentlich ber 
borgeben müßte, tueit ber Pütjen ber <3taat8au8gabeu bod? audt) bon ben Weiteren 
zugegeben toirb unb fie für bie ^rajis nur beu Segriff ber „notbtoenbigeu" 2lu8> 
gaben 3U eng faffen. Sgl. 2)talcbu8 a. a. O., 93. 2, ©. 8 — IG unb bie bafclbji 
citirteu «ScbriftfUlIer, 9t au Orunbf. b. ftinanättuff. (?bj. u. $ctbelb. 1&09— GO, 
4. Slufl. 2 S.) 33. 1, §. 28, 32, 31. — 2luc&; Say. cours compl. tl'econ. 
pol», i». VII. eh. XII u. ff. («rüff. «118g. b. 1844, ©. 427 u. ff.), © t e i n , 0. 0. 0. 
©. 34. — (58 fei bicr auf bic fbätere ?lu8einanberfc^uug bertrirfen. 

') 35gt. Umbfenb ad; a. a. O. 58. 1., Sorlv. Vi. 
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Cfaunbfafceö ber ©parfamfeit, a(* obcrfteö «princip bcö ftinan$reä)teS auf* 
fteüen. Die $toeite bcr oorerioäljnten Folgerungen anfangenb, fo ftfnnen 
fd)on toegen be« toactyfenben ©taatSbebarfeä bie (Sinnaljmen be$ Staate« 
toenigftenS nicfyt grunbfäfcUä) ftabtf bleiben. Der &taat fann bafyer 
nia)t ljauptfää)liä; auf Domamateinnafymen, roeld^e fiä) nid)t naä) 55er* 
langen oermcljren (äffen, angetoiefen fein; ebenfo toenig genügt ein Jöe* 
fteuerungöftyftem, toie baS in mehreren europäifctyen ©taaten beftefyenbe, 
roo bie roic^ttgfte birecte ©teuer, bie (Srunbfteuer, fogar auf bem tßrin* 
cipe ber ©tabilttät beö Ertrage« beruht, unb ba$ ganje ©Aftern ber 
birecten ©teuern an einem großen 9ttangel ber Slnfc^miegung an bie 
foac$fenben ©taatäbebürfniffe tetbet. 

©ooiel (aßt fi$ über unfer ^oftulat auä) otyne >Kücffiä;t auf ben 
einzelnen concreten ©taatgljau$§att feftfteflen. Om Uebrigen Meibt es 
ber <ßofitif oorbeljaften, &en -öereicty ber ©taatstijatigfeit, afö gofge ber 
anerfannten ©taatögtoecfe, abftract $u beljanbeln. Die ^in^t^orie muß - 
bagegen fofort fi$ oergegentoärttgen, bafe fte n>ie bie $rariö be$ $inanj= 
toefenS ftets getoiffe ,3uftänbe ber ©taaten einftioetten toenigftenä a(8 
notljioenbig gegeben anjuerfennen fyat, unb gtoar finbet fie niä)t nur einen 
geioiffen iöereicty ber ©taatstljä'tigfeit, fonbern aucfy eine geioiffe ©taatö? 
einrid)tung, ein ©Aftern ber ©taatäoertoattung bor, nacfy toelä)em bie 
©taatfytoede oertt>irflid)t toerben. ©o roenig rote iemate bie ftinanjprari« 
fann baljer aud) bie uHnanjtfjeorie getoiffermafjen oon einer tabula rasa 
ausgeben, too jebe ©taatstfyätigfeit unb jebe baburä) tyeroorgerufene 2lu$* 
gäbe erft in ftrage geftellt loürbe, fonbern fte muß fiety immw ftar bar* 
über fein, baß fie fyiftorifa) ©etoorbeneSltlS'borgefunben anjuneljmen Ijabe, 
oon bem au$ auc$ in ber £fyeorie toeiter gebaut »erben müffe. 2ttit 
anberen ©orten : ein 2lu«gabe*Srforberni|j in einer beftimmten §öl)e, mU 
c^eö ben finanjieüen ShtSbrucf ber bieder at8 notfjioenbig anerfannten 
©taatfytoecfe unb ba8 treue ©piegelbitb ber inneren unb äußeren ^ßoli* 
tif eine« ©taateö, b. Ij. beö ©Aftern« jufammenfyängenber bittet jur 
Skrtoirflicfyung ber ©taatSgtoede bitbet, — ein fo(ä)e8 (Srforbernifj ift auety 
für bie ^inan^t^eorie ber notljtoenbige 2fa$gang8j>unft. (£8 ift mit bem 
©taate felbft ba, bie Seljre oom ©taat$ljau$l?att fann ebenfotoenig, roie 
e$ mitunter bei einigen STfjeoretifern faft ben 2(nfd)ein tyat, au einen 
3uftanb anfnü>fen, too e$ noa) fein fotä)e$ ßrforbernifj gibt, toie bie 
t'efyre oom Staate, bie <ßofitif, an einen oorftaatliä)en 3uftanb. 2tetyn(i<$, 
toie nad) richtigen conftitutione&ftaat$rea)tli<$en ®runbfätjen, fann auty 
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bou ber $inan$theorie nicht ba« ganje (Srforbernijj al« fold;>e« in ftrage 
gefteöt roerben, fonbern immer nur ba« üDfehr ober üftinber be«felben, 
benn Gzrftere« ^te§e ben Staat felbft in $rage [teilen. 

Die 2^eorie unb bie rationelle ^ßrarte be« ginanjtoefen« bürfen 
fich ba^er gtoar ber f^rage nid/t entfchlagen, in toie roeit ein getoiffer 
Bereich ber Staat«thätigfeit unb ba« fich baran fnübfenbe 2$ermaltung«= 
Aftern ben 33erhältniffen unb 23ebürfniffen eine« «Staate« unb feiner 33e* 
bölferung entflicht. (5« tonnen Reformen unb SSeränberungen alter 9lrt 
banach bietleicht al« unumgänglich erachtet toerben, aber biefelben finb 
in ber föegel nicht auf ber (Stelle burcfoufüljren, locnigften« ift ber @in- 
flu§ baoon auf ba« Srforbernijs erft foäter 311 fpüren. Die nä<hfte2(uf= 
gäbe ift ba^er bie, $u prüfen, in mie toett einftmeilen ba« (Srforbernifj 
al« ein in ber §auptfacfye burch bie iefcige ßage be« Staate« gegebene«, 
für bie nächfte 3eit, in«befonbere für bie gegemoärtige $inan$&eriobe 
feftftehenbe« anerfannt toerben mu§. Grine folcfye Prüfung fann ootlfom* 
men genügenb tooljt nur im 55erfaffung«ftaate burch bie unabhängigen 
ginanjcontrolorgane erfolgen unb hat jum (Srgebnijj bie befinitibe g e p 
ftellung be« Srforberniffeö. Sluch bie getotffenhaftefte unb fparfamfte 
33olf«bertretung muß biefe« (Srforbernifc bewilligen, benn fie muß ja gu= 
gefte^en, ba§ fich baran im ^ugenbücf nicht« fe««! läßt. Diefer fefte 
betrag ber Ausgaben ift e«, nach welchem fich in ber tyat bie Staat«* 
einnahmen richten müffen. Die ^olföoertretung fann bann auch ^ 
tel 3ur ©ebecfung biefe« Grrforberniffe« nicht bermetgern. Damit ibentt* 
ficirt fie fich, mie man toohl mitunter gefchloffen hat, fetneötoeg« roeber 
mit ber regierung«feitigen 21uffaffung btr Staat«$ti>ecfc, noch m ^ fc er 3 ur 
25ertoirflichung ber (enteren cinge[chlagenen ^olittf. $ür bie 3ufunft 
»irb fie fich bielleicht hierin unb baburch im ^Betrage be« Crrforberniffe« 
3leuberungen borbehalten, aber für jefct erfennt fie an, ift biefe beftimmte 
Summe ba« (5rforberni§ ber ^inanjoeriobe, für melche« bie (Einnahmen 
befchafft merben müffen. Die« ift ber allein richtige Staubounft be« 
^olitifer« unb praftifchen ftinanjmanne«, e« muß ebenfo gut ber be« 
ftinanjtheoretifer« fein. 

2. Sie gormitltrung bc« oberftcn Wufot«. 

Die ftrage nach Der Slmoenbbarfeit unfcre« finanjtoiffenfchaftlichen 
^ßoftulat« tritt in ein jmeite« Stabium, fobalb man bie bebingenben 
33orau«fe(jungen feiner 21moenbbarfeit überhaupt fich ^ ar gemacht hat 



Digitized by Google 



10 



£)aS einmal fcftgefefcte Crrforberniß einer ginan^eviobe erheifcht währenb 
berfetben gebieterifch feine £)ecfung. 2lber auf welche SBeife? 92ur burch 
orbentlic^e Gnnnahmen ober mit burch Veräußerung bon ©taatSber* 
mögen unb ^öenüfcung beS ©taatScrebiteS ? $)cfagt uufer <Safc etwa, 
baß baS ganje feftgcftcüte (Srforbcrniß burch orbenttiche Einnahmen ge= 
beeft werben muffe, b. h- burch bie einer regelmäßigen SBieberhofang fähigen 
Einnahmen, welche feine Verminberung ber <Subftan$ beö ©taatsoer^ 
mögend, fein Behren bom da^itaf, feine Verminberung ber Slctiua noch 
Vermehrung ber SJkfftoa in fich fließen, mithin bie (Sinnahmen aus 
ber eigenen pribatwirthfchaftlichen £ hätigfeit beö ©taatcS, beut regelmäßigen 
Reinertrag beö ©taatSeigentfjumS, unb aus ben 3mangSbciträgcn ber 
(Staatsbürger, ben (steuern? Unb wenn ber Erfahrung gemäß biefe 
orbenttichen Einnahmen nicht $ureichen, bis ju welkem betrage foUen 
fte ebentueü für bie £ecfung bes (SrforberniffcS erhöht werben, unb wo 
fotl bie öenüfcung beS (StaatScrebiteS beginnen? £>ie Theorie unb bie 
^ßrajis ^aben auf biefe fragen fehr oerfchtebene Antworten gegeben. 
2Jcan hat unferen ©afc häufig woljt bahin ausgelegt, baß atte orbent* 
ticken 9luSgaben nothwenbig burch orbentliche Sinnahmen gebeeft wer* 
beu muffen. 3n betreff aller übrigen Ausgaben gingen bie Meinungen 
fehr auSeinanber. £>ie unbebingte ÜDecfung auch biefer Ausgaben aus* 
fchtießlich mit orbenttichen (Sinnahmen hat fich wegen ber ®röße unb 
mehr noch »«gen ber Rothwenbigfeit, r a f ch bie £)e<f ungSmittel 3U be* 
fchaffen, in ber $raris meift unmöglich erwiefen; faft immer ift ber 
©taatscrebit unter biefer ober jener gorm ju biefem ^weefe mit ange* 
fpannt worben. Sluch bie beerte hat baher, trofe ber oon ben meiften 
ihrer Vertreter gehegten Abneigung gegen bie 39enüfcung beS (Staats* 
crebtts, bie (entere wenigftenS als nothwenbigeS Uebel anerfannt, unb 
nicht bie bcbinguttgSfofe (Steigerung ber Ginnahmen jum 3wecfe 
£)ccfung beS feftgefteflten (SrforberniffeS sunt ©runbfajj gu erheben ge- 
wagt. Stber oiefe £heorettfer unb wiffenfehaftttch gebilbete ^raftifer haben 
WenigftenS bie m ö g l i ch ft e (Erhöhung ber orbenttichen (einnahmen in 
fotehem ftatte befürwortet unb bie <55ren$e biefer Erhöhung burch 
33emeffuug beS SteuevbrucfeS unb ber «Stcuerfähigfeit feftftefleu wollen. 
$5ie (Säfce uub Regem ber £h<ttrie unb ^ßraris leiben iubeffen alle an 
einem inneren 9ftangel; fie finb nicht aus einem feften ^rineibe gefloffen 
unb baher oage unb fchwanfenb. ©er begriff beS SBorteS „orbentliche" 
Ausgaben ift bon ber Ztyoxk toeber abftract noch ntit Rücfficht auf 



Digitized by Google 



11 



einen concreten (Staat genau präcifirt roorbeu. Die ^rartö ift barin 
üoßenbö roillfürtich ju Serfe gegangen. 3n ber praftifet) nötigen Un* 
terfcr)etbung 3roifcr)en orbentlict)en unb außer orbentlichen Ausgaben Hegt 
gleichroohl ber^eim einer nötigen theoretifchen Buffaffung. Dieftinanj* 
tr)eorie ffat barauf $roar föücffkht genommen, aber ber Unterfcheibung 
meift nur eine äußere, formelle öebeuhmg juerfannt. ©ie nar/m $u ben 
angeregten fragen oon borneherein baburety eine unrichtige «Stellung ein, 
baß fie biefelben $u abftract beantworten roollte, inbem fte eben nicht 
ein geroiffeö Erforberniß als ettoaS im concreten $aü in ber §aubtfad)e 
einmal (begebenes, roie e8 oben entroicfelt mürbe, anfar). E8 mar 3»ar 
ganj richtig, roenn fie mittelft einer Elaffification ber einseinen 3 tt)C *3 c 
ber <Staat«au$gaben entfcr}eiben mollte, meldte ®runbfäfce für bie Decfimg 
maßgebenb fein follten, aber ihre leitenben ®eficf)t$punfte bei biefer 
Elaffification, bei melier befonbereö ®en>icfyt barauf gelegt rourbe, ob 
bie Ausgaben nothroenbig ober nüfeftch feien, maren falfch- Die 
bogmatifc^cn £fycoretifer haben ficr) mit biefen fragen in ber 9cegel 
mehrfach an betriebenen fünften ir)re8 <Sr;ftemö befer/äftigt, fo bei 
ber Unterfncr)ung ber oberften ©runbfäfce ber ftinanjvoiffcnfchaft , bei 
ber Eintheilung ber Slußgaben, bei ben Erörterungen, $u melden bie 
Erreichung ober 2öieberr)erftellung beö ®lcicr)gcroicfyte6 im (Staatshalt* 
halte Slnlaß bot, enblict) bei ben Streitfragen über ben (StaatScrebit, bie 
3uläffigfeit unb baö 9#aß feiner ©emtfonna,. Die (Soecialiften finb 
l;auotfächlich buret) bie 0rage angeregt toorben, ob „außerorbentliche" 
2luögaben burch (Steuererhöhung ober buret) Anleihen gebeeft roerben 
follten. 

©ehr letc^t fieht man ben inneren 3ufammenhang aller biefer ein» 
jelncu fragen ein. 3hre gemeiufame iöcantroortung tjantf. offenbar oon 
ber genauen ©egriffsbefrimmung ber „orbentlichen" Ausgaben ab, wo* 
burch^ann fchon negatto bie „ außerordentlichen " Ausgaben ebenfalls 
begrifflich beftimmt roerben. §ier hat fid; bie 3:r>corie aber nur einfei* 
tig an baö rein äußerliche Moment ber 3ett bc$ Eintreten« bc« 33c^ 
bürfniffe«, für baö eine 2tu«gabc beftimmt ift, gehalten, mär)renb ba« 
nichtigere innere Moment ber Dauer ber buret) eine 2lu«gabe hfi'bor* 
"^ewf^en 2ö Uhingen bei ber begriff sbeftimmung ber orbentIid)en 
2lu$gaben ganj oernachläffigt ronvbe. 33on biefer Dauer ber SSMrfungeu 
einer SluSgabe hängt e« ^au)3tfäd^fic^ ab, ob eine in ber einen fttnanj; 
periobe gemachte 3lu«gabe bie Söerminberung bei? Sluögabcerforbermffc« 
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<l/ einer näd;ften ^ittaiijpcviobe bewirft; tiefer lünftaub ift entfcfyeibt'nc ta- 
fflr, ob eine 3(u^gabc an« beu orbentticfycn Crinnalnuen eine« einzelnen 
3afjre« gebeeft werben müffe ober nicfyt. Die Unterfudmng gelangt auf 
biefe 2ßeifc jur Slufftelhmg unb ^Beantwortung ber beiben t^ecretife^ 
imb praftifefy wicfytigften fragen : S&elcfye Staatöau«gaben müffeunou); 
wenbig au« ber (aufenben orbeutüd;en 3al?re«einnaljme fcoüftäubig gebeeft 
werben? unb welche Sluögabcu bürfen wenigftenß burd; bie iöcnufcung 
be« <Staat«crcbiteö il)rc Dctfung fürten? Daburcfy erfyält unfer finanj* 
lüiff enf cfyaf 1 1t c^cö ^oftulat feine genaue ftormulirung. <5« fteljt nun fefi, 
bi« ju wettern betrage minteften« unb jeoenfaü« bie ort>entlid>en ein- 
nahmen gur Dedung ber <Staat«au«gaben oerwenbet, oieUeicfct gefteigert 
werben müffen. (Einen folgen ©runbfafe gur leitenben fticfytfctynur $u 
nehmen, ift befonber« für ben ©taat mistig, welker am „djronifcfyen" 
Deficit leibet. Die «Streitfragen fiub auf ein berg(cicty«weife fleine« 
frelb eingeengt, e« Ijanbelt fiefy at«bann nur noc$ barum, ob biejenigen 
2lu«gaben, we(d?e nicfyt grunbfä^ttcfy au« orbentlidjcn (Sinnafmten beftrit* 
ten werben muffen, beffer burefy weitere (srfjöfjung biefer (Sinna^men ober 
burefy „aufjerorbentUcfje" (äinnalnnen, inöbefonbere burefy bie #3enüfcung 
be« @taat«crebite« gebeeft werben. (5rft bei biefen 2(u«gaben fommt bie 
ftüdftdjt auf bie (Schwere ber ©teuertaft unmittelbar in 23etracfyt; 
erft tn'er finb bie fragen auswerfen, ob bie 23crmef?rung be« ©teuerem* 
fommen« be« ©taatc« ober bie Sutfnafync oon <Staat«anteü>en au« bem 
©taubpunfte ber Xfjeorie ben 33or$ug oerbiene, unb welche foecieüen, au« 
bem SÖefcn einer concreten $olf«wirtfyfcfyaft unb eine« concreteu @taat«fyau«-- 
tyaue« entnommenen ©rünbe ba« örgebnifj biefer tfyeoretif^enUnterfudmng im 
oorliegenben ftatle anwenbbar erf feinen laffen ober eine Qrinfcfyränfung 
be«fe(ben öerurfacfyen. 2ludj hierfür ift bie grunbfäfctufye Bcrüdfictyttgung 
ber SBirfungen oon 3(u«gaben unb ber 3eitbaucr biefer SBirfungen be* 
fonber« wichtig. Senn mau atte biefe fragen mit §Ufe ber 2(nwen> 
bung ber erwähnten ^rineipien beantwortet fyat, fo finb bamit bie 33e= 
bedung«grunbfä^e für bie £fyeorie unb ^rari« be« ftinanjwefen« ge= 
Wonnen. Da« im Eingänge aufgeftettte ^oftntat ift beftimmt unb un* 
iweibeutig formulirt worben. 

Vettere« gefd;ief;t in ben (Erörterungen ber ginangt^eoretifer ba= 
gegen uid>t. Sei ben Reiften ift ber ®ruubfafe, ba§ fi$ bie Qumaty 
men natf; ben 3tu«gaben richten foUcn, auerfannt worben, namentlich 
f djon bei ben Weiteren, wie ®raf 6 o b e n , o. 3 a c o b , # u t b a u. m. 
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(Sie füllen aber met)r ober »eniger Uax baö 33ebürfniß einer (Smfcfyrän- 
fung be« «Safceö, bamit berfelbe für £t;corie unb ^ragtä brauchbar 
»erbe. 3u biefem 3»etfe »irb »or)l an bie ©ntljeiluttg ber 2lu«gaben 
gef ^ritten, aber, »ie bereit« feemerft, bie Untertreibung jtoifcfyeu erbeut* 
Ud^cn unb aufcerorbentlichen 9Iu$gaben nur äu&erlidt) aufgefaßt *), bogegen 
ber ltntcrfd;eibung steiften „notf;»enbigen" unb „nüfelichen" Ausgaben 
eine ©ebeutung für bie £3eant»crtung unfcrer ^ragc eingeräumt, »elc^e 
ganj unbegrünbet ift. £>er falfctye (Stanbpunft jeigt ficty am £)eutlid;ften 
bei V o | , »eitler ben (&runbfa§ , bie HuSgabc beftimmt bie (£innar)me, 
nur für bie notlj»enbigen Sluögaben, für bie anberen bagegen nur bie 
umgefe^rte 9?egel gelten laffen »ill 2 ). Qt& liegt aber einmal ein ge»iffe$ 
(Srforbernijj in einer ftinan^ertobe bor , unb biefe# m u § jebenfaßs ge- 
becft »erben, nur fragt ftd), »ie, burd^ «Steuern ober 2lnleiljen? $)er 
(Sljarafter ber $otfj»enbtgfeit, 9cüfclichfeit einer einzelnen 9Iu8gabe, ohne* 
hin ohne grofce Söittf ür gar nicht immer fefouftellen, ift hier ganj trreleoant. 
Sluch b. üttalchuä unb föau, bie beiben fjeroorragenbften beutfc^en 
^inanjt^eoretifer , argumentiren in ber nämlichen Dichtung, (öfterer 
bleibt bocty auch an bem bogen ©egriff be$ „9coth»enbigen" Rängen, bie 
(Srr/öhung ber einnähme auf bie ®röfee bicfeä noth»enbigen öebarfeä 
fei ein 3mperatiögefefe ber @taat$ocr»altung 3 ). föau erfennt ben 
oberften ©runbfafc j»ar ebenfalls impticitc alä folgen an, aber olme 
gu einer beftimmten ftormulirung be$ Srgebniffeö feiner Unterfud^ung 
$u gelangen ©chliejjlid; tritt er bem unbebingt ausgekrochenen ©afee, 
im ftutanjtoefen müßten bie Gmtnahmen gänjlich . nach ben Ausgaben ein- 
gerichtet »erben, entgegen ; bteö gelte nur et»a in folgen fällen , »o 
bi^er »egen geringen @taat$bebarfe£ »eniger (Sinfünfte erhoben, als 
nac^ bolf$»irthfchaftlichen §KüdCfidt>ten möglich- <Sonft gelte ber (Sa£ 
nur in betreff ber gan$ no th»enb igen Ausgaben. $)ie Slnfidjt 
habe nur baburdfj cntftehen tonnen, fcafc man ftch ben $3ebarf einer 9te= 
gierung in jebem 2lugenblicfe alö eine fctyarf befttmmte ®röfje backte, 

') »an, a. «. D, §. 39 u. ff.— Sgl. bamit ö. 2tt a 1 d) u 9 a. a. 0. 33. 2. ©. 54. 

■) ?o&, $anbb. b. ©taat«torrt&f<haft«lchre, III. 81; bei SKalAuS, «. 2. 
©. 13. 2ot< rennet fogar ben SrljebungS* unb SSertüaltnngSaufmanb ber Stnnabmc 
ju ben Ausgaben, für toel^e ba« erwähnte ^ßojlulat ntdfot unbebingt gelte. — 9?gl. 
aw$ ö. 3«cob, ©toatt'ghtonjtetffenfch. (2 «. $alle 1821) «. 2. §. 833. 831.— 

■) b. 9Kal$u« 8. 2. §. 2. ©. 8 u. ff. 

4 ) 91 au, «. 2. §. 463 u. ff., ». L §• 26. 28. 32. 33. 
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toaö er nidjt fei Sine fotd^c ift er in bei* §auptfacf;e aber in jeber 
einlebten $iuan$pcriobc aücrbiuge. £)ie fegenauuten notl;»enbigen 
^htögabert finb nac$ föau bicieniflen , tocldje ben <&taat in feinem ge- 
gebenen Jöeftanbe nnb ben burefy feine öeftimmung gebotenen (Sin* 
rietytungen erhalten nnb jur Erfüllung eingegangener Verpflichtungen bie* 
nen folten 2 ). £)iefe 9luögaben machen getoö^nUc^ ben bei SÖeitem grb> 
ten STtyeil bon allen auö. (5S läfet fi$ baran unmittelbar oftmale 
faft gar nickte unb felbft im tfaufe mehrerer ginanjia^re nur locntg 
fparen. 3n folgen fällen ift ber ganje Söcbarf eben bo$ eine „ganj 
nottjmenbige" Stuegabe, na$ bereu §itye bie (Sinnafyme regulirt »er* 
ben muß. 

Sine beftimmte Slnttoort auf bie beiben Hauptfragen, »clc$e $u6* 
gaben {ebenfalls burety orbentlictye einnahmen gebeeft werben müßten, 
unb für meiere ber (Staatöcrebit benüfct »erben bürfte, geben bie fti* 
nanjtfjeorettfer bie auf attalctyuS unb 9? au nietyt. Gre fyangt bae 
tooljl mit ifyrer Sluffaffung ber (Staateausgaben ale cinee für bie 23otfS* 
mirtljfcfyaft unprobuetioen Huftoanbce jufammen. £)iefe Sluffaffung madjt 
fie boefy im ®runbe $u fcfyt eifrigen Slnljä'ngern bee <ßrincipeS ber ©par* 
famfeit, obgleich fie fiety felbft bagegen bertoafyren, biefem principe eine 
unbedingte (Geltung ju oinbiciren 3 ). 93on iljrem ©tanbpunfte aus mü> 
ten fie eigentlich ben ®runbfafe, bafe bie SluSgaben bie einnahmen be* 
ftimmen, berurtfyeilen. SIber fie füllen anbererfeite boety immer toieber 
bie ^ottytoenbigfeit, biefen @afe anjuerfenneu. 5Dieö ift ein merfbarer 
2&iberfpru$ in iljrer ©emeiefityrung. 3n ber (Stellung ber @c$ule jum 
aufcerorbentlictyen ©taatsbebarf tritt biefer 9Btberfpru$ ebenfalls Ijerbor. 
SllleS, maß in einer neuen $inan3periobe baS Grrforbernife ber alten 
überfteigt, gilt junac^ft als aufjerorbentlictyer Söcbarf, ber bann eben nur 
als borübergeljenb angefeljen n>irb, »eil ber ©taatebebarf bodt) „eigent* 
lieh" auf eine einmal erreichte £iffer befcfyränft bleiben mü&te 4 ). $)ieS 
ju wünfetyen sroingt bie (Schule bie Slnfictyt oon ber Unprobuctibitä't ber 

') 9tau, §. 469. 
*) öbenbaf. §. 26. 

•) b. 3Kald)n* 5). 2. §. 2. (f. oben). 9foi> @aij fagt: Personne ne 
supposern, que l'cconomie dans les depenses publiques consiste a depenser 
peu, mais lout le monde convioadra, quelle doit consiater ä ne depenser que 
ce qu'il faul etc. Cours compl. VII. 13. 

4 ) 2KaId}u«®. 1. ©.388 n. ff., bgt. and) © i eftcl a. a. O. 6 153. 
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<5taat8an#gabe. £)abei mirb aber gan$ überfcl;en, baß bat* Jperbortre- 
tcn beö außcrorbentltchen 9ebarfc6 — baruntcv bie Ueberfchreitimg bcö 
bisherigen 33ebarfe$ oerftanben — au$ bem SÖefen beä fortfchreitenben 
(Staates folgt, bie (Srfäeimmg an fid^ nothtoenbig ift unb fich regelmäßig 
roieberhoten toirb, unb ein größerer ober Heinerer Xtyil ber SDfehrauS* 
gäbe eine Meibenbe Erhöhung be$ orbentlicfyen Stufmanbeö bilbet. 

'Die Stellung jebeö einzelnen ^eoretiferö $ur urage ber 2tnn>enb= 
barfeit beS Staatöcrebiteö müßte folgerichtig auö feiner Sluffaffung ber 
StaatSauSgaben nnb ber oberften ©runbfä^c beö ^inanjtoefcne tyxtox* 
ge^en. ©nc unbefangene Sürbigung be£ StaatScrebiteö toürbe baljer 
eigentlich eine Snconfequenj ber (Schule gegen ihre eigenen ^rämiffcn 
oorauöfefeen. £)aß man roeber bei ben öfteren STheoretifern, noch felbft 
bei 9i e b e n i u 8 , b. üft a ( ch u 8 unb SR a u einer toirf lieh p r i n c i p i e t- 
len ^uffaffung beö (StaatScrcbitS begegnet, ift baher begreiflich- 'Die 
35ortheite unb 9?adt>t^cite toerben abgezogen unb meiftenS bie für eine 
Jöenufcung be8 <Staat8crebite$ fprechenben ©rünbe gu (eicht befunben. 
$Me Slufnahme oon StaatSfchulben ift unb bleibt nach Anficht ein 
toenn auch unbermetblicheß Hebel, tiefer Stanbpunft tritt bcnttich 
in bem ©afee h<*bor, mit welchem föau bie £ehre bon ben Staat«* 
fchulben in feinem Styftem beginnt: „Senn jur öeftreitung be8 Staats* 
aufmanbeS bie <Staat$einfünfte nicht jureichen, roenn biefelben ohne ©e* 
fahr für ben Slugenblicf nicht erhöht toerben föunen unb fein früher ge= 
fammetter §ilf$borrath gut Seite fteljt, fo ift man gelungen , für bie 
fel;lcnbe (Summe eine (Schulb 3U machen." £)amit ift ganj richtig ber 
SWoment bezeichnet, reo eine (Schulb contrahirt 311 merben pflegt, aber 
fein ^ßrincip über baö SÖefen unb bie ^uläfftgfeit einer JSenüfcung beS 
StaatScrebiteS ausgebrochen 1 ). 

$)ie neuerbiugs eingetretene SKeaction gegen biefe 3(uffaffung mußte 
fich nothmenbig aus ber öerä'nberten Segripbeftimmung beS SÖorteS 
„brobuetto" unb au« ber StuSbehnung bicfcS Begriffes auf foldjc £hä- 
tigfeiten ergeben, toetc^e früher für unprobnetio angefchen nwrbcn CDic 

') ftan 8- 471. — 8ftat<$tt4 ©. 1. ©. 419 u. ff. — »eBenin«, b. 
offen«. (Srebit (2. «nfl. (5arf8r. u. Öab. 1829) SB. 1, 6cf. (Eap. 10, @. 659 11. ff. 
— SJgl. aud) «Stein, a. a. O., <S. 460-G2. 

') 9lof(hcr a. a. O, über bie ^robuettoität ber t>erf<hiebenen Arbeiten, 
3. 100—113. — @. mi(hben@n(? Aber bie fflegimingSarbeit e. 109 11. Storch, 
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„ v J?egicrung«arbeit" unb bamtt bie <Staat«au«gaben erhielten bon felbft 
eine gan$e neue 5Bürbigung au« Dem üolfomirthfchaftlichen ©eficht«* 
fünfte, al« man nicht mehr bie fegenannten materiellen Arbeiten allein 
probuetib nannte. Denn menn auef) 21 b a m <S m 1 1 h unb feine erften 
Nachfolger bie $ebeutung be« Staate« unb feiner SThätigfett al« tnbtrect 
günftig für bie 33olf«mirthfchaft anerfannten , ebenfo mie fie bie bebtn* 
gungemeife Nüfclichfeit, ja s Jcothrocnbigfeit ber übrigen „unprobuetiben" 
Slrbeiten jugaben, fo mürbe baburch ber nicht unmittelbar «Sackgüter 
herborbringenben Arbeit boch noch nicht ihr Stecht. ^Dtc falfche <Stel* 
lung im (Softem führte in ber ©eurtheilung ber einzelnen fragen, 
meiere in betreff biefer festeren SIrbeit entftanben, bei nötiger (Schluß 
folgerung nothmenbig bagu, bie mögliche Befchränfung aller für bie 
23efdjäftigung biefer Arbeit beftimmten 2lu«gaben, in«befonbere (Seiten« 
be« (Staate«, $u empfehlen. Der 2lu«gang«punft präjubicirte einer un- 
befangenen Betrachtung unb Söürbiguug folcher 2lu«gabcn. 

Specielt auf bem Söoben ber ^inanjtotffenfc^aft ift jene föeaction 
in Deutfchlanb erft in jüngfter ^eit erfolgt, namentlich burch D i e e l, 
SBirth, (Stein, Umpfcnbach- Da« grgebnifj mar bor SlUem 
eine neue Stoff äff ung be« 8taat«crebit« l ). Die $>ehre bom lederen 
mürbe confequent al« integrirenber Xtyil ber Omanjtoiffenfc^aft behan* 
belt. 2luch bie Erörterung ber oberften ©runbfä'fee be« ftinanjmefen« 
hat gemonnen. Stein bertritt mit (Schärfe unb (Sonfequens ben ric^ 
tigen Stanbpunft in ben 2lbfchnitten über ba« „abfolute mtrthfchaftltche 
dittyt be« Staate«," über ba« „^rineip ber <Staat«au«gaben al« ba« 
^ßrineip ber mirthfehaftlicheu Staat«bcrmaltung" 2 ). 9cur geht er, toie e« 
bei einer berechtigten SKeactiou gegen eine frühere Grinfeitigfeit leicht ge* 
fchicht, tr-ieber ju meit. 3flau fönnte au« feinen Bemerfungen Schlüffe 
ableiten, mornach eigentlich jeber Unterfchieb jmifchen probuetiben unb 



©erratet, üb. b. 9?at. b. Wationaleinfommen'fl (§atle, 1825) ©. 34. föoföcr meint, 
man fotte bic 9iegierung8arbctt nur infoferne, al« fte jur (Streichung i&rc« ßtoeefe« 
wirfücb. nott)n?enbig, probuetib nennen. 3n biefer Seföranrung ift überhaupt aber 
aae Arbeit nur probuetiü. 

') SDiefect in ber angeführten ©chrift, Tl. Sßirtb. Onittb). b. 9fat. Oefon. 
((Söln, 1859) ö. 2. <S. 515 u. ff., ©teilt a. a. O., @. 400 u. ff., Umpfen« 
bad) a. a. £>., ©. 2. @. 111, @. 123 u. ff. 

■) Stein a. a. £>., @. 16, 23. 
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unprobuctioen (StaatSauSgaben oerjch»änbe '). $)aß Bei ben teueren 
metft nicht bie 2litSgaben an ficfy, fonbern nur 9J?a§ unb ©rbfie berfel* 
ben getabelt totvb, bleibt babei gan$ unbeachtet. Sludt) Stein unterfucht 
bie ^Birtlingen unb bie £>auer biefer Sirrungen bei ben einzelnen 2luS* 
gaben nid^t genauer. SBäfjrenb bie grüneren alle SluSgaben als uupro* 
buctio anfehen unb beSfjalb folgerichtig bie ©enufeung beS (StaatScrebitS 
oerurtheilen mußten, »eil fünftige gerieben baoon nur bie Caft, nicht 
ben ®e»inn Ratten, führt bie (5nt»icf elung oon <S t e i n 311 bem anberen 
Grtrem: bie <StaatSfchnlben »erben burch»eg als „Slnlagccapitalien 
für bie »irthfchaftlichen SSerr/ältniffe beS <StaatSlebenS" betrachtet 2 ). 
£)a3 fefet boch öorauS, baß man alle mit bem ßrlöS oon (Staatsanleihen 
beftrittenen Ausgaben als bleibenb ^robuettü anfielt ; ba nun unter biefen 
gerabe folctye [ich befmben, »eiche am Slllgemeinften als unprobuetio be* 
jeichnet »erben, fo muß (Stein eigentlich jebe SluSgabe beS (Staates 
probuetio nennen. Gr fagt benn auch, jebe (StaatSauSgabe, felbft bie 
fcheinbar uuprobuctiüfte, fei inbirect probueti», inbem fie irgenb eine in* 
bioibuelfe ©ebingung ber ^robuettoitöt enthält unb fiebert 3 ). Do« ift 
Sortfpielerci, »einit für bie ST^eorie gar nicht« gewonnen, unb für bie 
<ßraris unter bem $in»eis auf bie ^robuettoität ber Ausgabe ba« 
(Schulbenmachen sunt ©runbfafc erhoben »irb. (Ein ^rinety, nach welchem 
ber (Staatshaushalt geleitet »erben fann, erhält man baburch »ieberum 
nicht. Nichtiger geht Umpfenbach ju ffierfc, »elcher ben Staats* 
bebarf mit Ütücfftcht auf bie $)auer ber Söirfungeir ber einjelnen StuS- 
gaben, ober »aS basfelbe fagen »iß, mit 9?ücf ficht barauf claffificirt, 
ob ber »irthfehaftliche Serth einer Ausgabe burch bie 5$er»enbung 
Seitens beS (Staates ganj auf einmal gerftört »irb ober nicht. (Seine 
Unterfchetbung oon rein confumtioem, rein probuetioem unb confumtio* 
probuetioem (Staatsbebarf enthält oiel Nichtiges 4 ) , nur »irb biefer 
$unft fpäter nicht nach ®ebühr für bie Slufftellung ber ^rincim'en beS 
$inan$»efenS oer»ertl?et. On berühre bom (StaatScrebit hältUmpfen* 

') (Sbenbaf. <5. 31, 32. pt)rt mau biefen SC6[c^ititt auf feinen einfachen 
vStuu jurücf, »a« atlerbingfl fetywer ift fo getjen barau« fet)r bebenflichc (Jonfequenjen 
t)ert?or, »uel^e fich in ber Orariß Schlich mißbrauchen laffen. 

*) (Sbeubaf. 479. 2Kan beachte t)ier ben ettua« unbeutlictyen 3ufat} 511 
bem oben citirten Safee. 

*) Sbenbaf. ©. 33. 

*) Umjjfenbacb. «. 1. @. 31. 
«. TOapcr, öfletr. ©taat«$au«$alt 9 
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bacfy bie richtige Witte gtoiföen ben ertremeu Hnficfyten ber ^rü^eren 
unb ber teueren, betont bie 9Jotljh)enbigfeit, bie $)iefcerfcfye ©etoeiö- 
fßtyrung ettoaö ein$ufcfyränfen unb Ijütet ftcfy bor © t e i n'ö etnfeitiger 
Ueberfcfyäfeung beö ©taatöfcfyulbcntoefenö 2 ). 9?ur fcfyeint feine fjtfrmtsfr 
rtmg beö „©efefeeö ber Slntoenbbarfeit beö ©taatöcrebitö" ju allgemein 
gehalten 8 ); eben Ijier Ratten »eitere Folgerungen au« jener (Sintfyei* 
fang beö ©taatöbebarfeö juoor gejogen werben fotten, toorauö bann ein 
®runbfafe für bie Söcmtfeung beö ©taatöcrcbitö tyätte abgeleitet wer* 
ben fbnnen. Umpfenbac^ jietyt jtoar einige (Sonfequenjen in §inficfyt 
beö bur$ bie Sinteren 31t erfüttenben @taatöjtoe(feö , gefyt aber nid;t 
tief genug hierauf ein. dagegen tnactyt er mit föectyt auf bie 39erfi<ffi$» 
tigung beö @tanbeö beö (Sapitafaiarfteö in ber Frage ber (Staatsanleihen 
aufmerffam, ein Moment, roelctyeö btefe jüngere @cfyufe bon Üljeoretifern 
nicfyt genügenb Beamtet. 

3ltte biefe Siinangttyeoretifer , bie neueren wie bie älteren, IjaBen 
wot;t bie eine ber früher ermähnten Fragen unterfuetyt, ob nnb Wann 
nä'mtttty bie ©taatöauögaben burefy bie Slntoenbung beö ©taatöcrebitö 
geberft »erben bürften. dagegen fyaben auefy bie teueren, obwohl fie 
bie ganje Gtontroberfe richtiger beljanbeften , bie Vorfrage nietyt fd^arf 
genug in'ö Sluge gefaßt, We($e (Staatöauögaben grunbfä'fcUc$ burety 
orbentüd^c einnahmen $u beefen waren. 39ebor hierauf bie Slntwort nic$t 
gegeben ift, läßt fi$ auety bie Frage n>egen beö ©taatöcrebitö ni$t ge* 
Ijörig beantworten. 8ugleic$ f"^ rt b{e er f* e Unterfuctyung 3U einer ric$* 
tigen Sluffaffung aller ber Gontroberfen, roefd^e fiety an bie ©enufcung 
beö ©taatöcrebiteö fmujfen, bon fefljft Ijtn. (5ö ift baö 33erbienft bon 
Dienet, biefe beiben Fragen, welche ©taatöauögaben bur$ (Steuern 
unb Welche burefy Sinteren ju beefen feien, juerft in iljrem organifd^en 
3ufammen^ang aufgefaßt unb fie auf ein oberfteö $rincu> gurüefgefö^rt 
$u fyaben, na$ welkem fie einfach beantwortet werben fönnen 4 ). 
Dienet unterfd^eibet bie 2luögaben richtig nad& ber Stauer iljrer 2öir* 
fangen unb toenbet auc$ auf fie bie tiefgreifenbe Unterfd&eibung beö um- 
(aufenben unb fteljenben (Sapitafö an. £)aburc$ wirb bie F^ge für bie 
Sfyeorie wie bie <ßrariö glei<$ paffenb entfdjicben. 2Bir fönnen tyier nietyt 

') (Sbenbaf. ©. 2. <S. 127, 130. 
') (Sbenbaf. @. 123 u. ff. 
•) (Sbenbaf. @. 129. 

4 ) ©iefeel, a. 0. £>. bcf. ©. 148 ff., 153 ©. 87. 
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auf bie (5in$etyeiten feiner $)ebuction eingeben; ©tefeet gelangt burß 
eine feljr fßarf finnige unb geiftootfe (Suttotcfelung , bei toclßer er bie 
national*öfonomifßen (SrunbBegriffe Don (Sam'taf, SMonalcafcital, drebtt 
unb ©taatScrebit einer fteüifiou unterlieft, 51t feinem nötigen (Srgebnifj. 
$ur biefeS fommt für unö fter in -öetraeft. Sir ftimmen tftn in ber 
§auptfaße »ottfornmen Bei, finben aBcr mir fein ^rineip ber ©enufcung 
be$ (StaatScrebitS 31t abfotut ftngefteflt. £>iefcef formutirt nämlidj 
bie §auptregel für bie Aufbringung beö <Staatöbebarfö in folgenben 3foei 
(Säfcen : 

„1. £>ie regelmäßigen, getoöftilicftn Ausgaben 311m ^Betriebe unb 
3ur Onftanbljaltung be$ <Staat$n>efen$ unb feiner einjetnen Auftatten 
müffen burß gleichmäßige Beiträge aller (Staatsbürger , b. ft burß 
(Steuern aufgebraßt werben. 

„2. Alle Ausgaben ju bauemben SSertoenbungen in ben (Staat 
ober feine einzelnen Anftatten unb Onftttute, jur Erweiterung ober 
bauemben Gattung berfelben, müffen burß (Staatsanleihen oermit* 
tetft beS (StaatScrebiteS aufgebraßt Werben. 9htr ifte ^infen fallen bann 
in ben folgenben Saften als gewöftttieft Ausgabe ber «efteuerung gu ')." 

©er erfte <Safc ift oollfommen rieftig. SÖirb er anerfannt, fo fjat 
bie £ftorie unb 'ißrarjs einen feften AuSgangSpunft gewonnen, toaS oon 
feft günftigen folgen ift. 3n bem jtoeiten «Safce möcften wir baS SBort 
„müffen" burß „bürfen" erfefct Ijaben, unb felbft in biefer Raffung 
Würbe ber <Safc noß nieft für alle ftätle gelten. Offenbar fönuen näm* 
liß mitunter fpecielle, aus ben fcotfswirtftßaftltcftn 33erJ)ältniffen eines 
£anbes genommene ©rünbe gegen bie £)ecfung oon Ausgaben mittelft 
Sinteren unb für bie erftfte öefteuerung ftoreeftn. 

3. $ie Staatsanleihen unb bie ^Birtlingen ber bnrdj fie veranlagten 
- <£auitalent3iel>ung auf bie «olfSunrtlrfajaft. 

©ei ber tftoretifcftn (Erörterung biefer Wichtigen unb intereffanten 
(Streitfrage mufj man 3weterlei fünfte abgefonbert befttubeln, nämlicf; 
bie Söirfungen, weteft bie burß bie Anleift oerurfaefte £a|)italent$ief;ung 
für bie Solfswirtftßaft Ijat, unb t>ie Sivfungeu auf bie (entere, wie 
auf ben (Staat, weteft aus ber SBermenbuug beS AnlciftbetrageS fcitenS 
beS «Staate« ftroorgeftn £)en erften ^unft aulangenb, fo gibt e$ einen 

■) (Sbcnbaf. @. 152. 

2* 
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<fall, wo bie ?lnleihe burrf;au« ben SBorjug bor er^ö^ter ©efteuerung 
oerbieut. liefen ftall faffen SDiefcel unb nach ihm SBirth 1 ) aber 
gu auSfchließlich in'« Sluge, eS ift ber, wo bem (Staate müßig liegenbe 
ober leicht entbehrliche Gapitalten — „btöponible" im ftreitgften Sinn 
be« Sorten wie fie £)iefcel nennt, — geliehen werben. $)abei ent* 
nimmt Diebel feine 9iegel ben ca^itafreic^en irefteuropätfc^en Stationen, 
befonber« ftüfct er ftch auf bie Erfahrungen (Snglanb« unb granfreichö; 
bei legerem öanbe weifet er namentlich auf bie relatibe Seic^tigfeit ^tn, 
mit melier bie großen Anleihen im Krimmfriege aufgenommen werben 
fonnten 2 ). ©eine Öemerfung ift ganj richtig, wenn auch nicht neu, baß 
auch im $aUe ber Kriegsanleihen ber Staat ba« ®clb bort erhebe, wo e« 
bon felbft burch bie naturgemäße ßinfehränfung ber ^Jrobuction unb be« 
3$erfehreS, eben ber ftolge be« Kriege«, im Slugenbltcf bt«ponibel werbe. 

§ter bewahrheitet fich ein oft angeführtes 2Bort bon öafitte, 
baß bie Steuer bie Kapitale nehme, wo fte nicht finb, bie Hnleifje ba, 
wo fie finb; jene, wo fie 10, 12 ^rocent unb mehr, biefe, wo fie 
4 — 5 ^rocent foften 3 ). ÜDer große Slntagonift ber Huleiheu, Golm 
Stuart m ill, überfielt tiefen $unft be« fcisponibelwerben« ber Gapi= 
talien in unb burd; ben Krieg allerbing«, we«l;alb fein Schluß einfeitig 
ift *). Slber er hebt bafür mit Oiecht ein wichtige« Kriteriott h^bor, 
ob eine Anleihe ber Steuererhßh un 9 borjujiehen fei, welche« $)iefcel 
unb bie neueren beutfehen ftinanjtheorctifer biel ju wenig beachten, näm- 
lich ba« (SHeichMeiben ober ba« Steigen be« 3tn«fttße« im Öanbe nad; 
ber Anleihe. Unb jwar hö"b^t e« fich V l ? x n ^t nur um bie Heine 
£)ifferen$ im 3 m ^f l, ß c / welche auch in bem wohlhabenbften Öanbe bor-- 
übergehenb burch i e * e Ö^ößere Slnleiheoperation be« Staate« oerurfacht 
|U werben pflegt, — ein fleine« Steigen be« 3 in [ cö > M m einer 
©ebrürftheit ber (Sourfe überhaupt, unb befonber« ber (Sourfe ber Staat«* 
pariere au«brücft. Sichtiger unb bcbcnflicher ift ba« nachhaltige Steigen 
be« 3»«^f»^«, we^e« man wieberholt in folgen Staaten eintreten 
fah/ wo längere 3«U ^tnburd^ große Staatsanleihen aufgenommen wur= 



') 3». SBirtfr a. a. £>., «. 2. ©. 507 it. ff. 
') ©iefcel @. 224 u. ff. 
■) 9t a n a. tu D. f. 474. o. 

*) J. St. Mill, prinr. of polil. econ. (2 vo!. 4. cd. Lond. 1857) voj. 1 
p. 94—98, vol. 2, p. 452-61. — »gl. au<h Umpfenbach «. 2. ©. 133. 
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bcn. Dtefc (Srhöhung bcö Ianbc8ü6lid;cn .ßiueJfußeö war in Crngtanb 
währenb bev großen franjöfifchen Kriege beutlich wahrzunehmen '). ©ie 
tritt noch ftärfer ^croor unb äußert noch nac^tl;ei(igerc $o(gen in capitata 
ärmeren tfänbern. Da« größte 23eifpiet ber neueften £eit 311m 23eteg 
biefe« ©a^eS ift Oeft erreich; bie nämliche ffiirfung geigt ficty in 
ftotgc ber gleiten Urfache fdjon jcfct in Italien unb Wirb t^ter immer' 
ftärfer jum 33orfc^ein fommen, je länger baö enorme ©dmlbenmacheu 
bort anbauert. Die £(jatfad;c, baß bei ber Aufnahme einer Anleihe 
große Kapitalien freiwillig bon t^ren Eigentümern bem ©taate ange* 
boten werben, beweift allerbingö, tote Diefeel mehrfach bemerft, baß 
bie Küpitaliften bicfe Anlage fetbft für bie paffcnbfte Ratten unb für ihr 
bi$ponible$ Kapital feine anbere ebcnfo entfprechenbe Anlage wiffen *). 
Aber wenn ber ©taat günftigerc 23cbiuguugeu, alfo einen ^b^eren $in8 
bietet, als ber (Sapitalift bei ben gleichen fonftigen 3>ortheilen biflfyer 
ermatten tonnte, fo ift ba$ 3uftr3men ber Kapitalien eben eine ftotge 
biefe« höheren 3" l $f u ßc$, aber fein -Sewei«, baß biefe Kapitalien ohne 
bie Anleihe einer anbcren probucrioen ^ätigfcit nicht würben 3uge* 
floffen fein. 9flilt'S Argumentation ift in biefem ftalle in ber $>aupt* 
fache richtig, obgleich er mit feiner ©e^auptung ju Weit geht, baß bie 
Anteilen ganj auf Soften be« £ohne$ ber Arbeiter gemalt würben — 
eine Behauptung, welche er fpäter fetbft wieber mobifteirt. Ks gilt 
bie« wohl niemals oon bem ganjen betrag ber Anreise, fonbern immer 
nur bon einem größeren ober geringeren Steife berfelben, worauf bie 
Art ber SSertoenbung beä aufgenommenen Kapitals oorjüglid) bon Kin* 
fluß ift. Ks wirb baoon im »eiteren Verläufe noch bie 3tcbe fein. 
Die (Sr^ö^ung beS laubcSübltchcn 3inSfußeS bnrdj p i c ©taatSanleihen 
hemmt bann auch, abgefef;cu babon, baß ein £l)ei( beS 9cationalcapitaleS 
feiner gewöhnlichen 33erweubuug in ber Kii^efwirthfchaft entjogen wirb, 
inbireet bie 'Jkobuction ber Unternehmer, weit fie ihnen ben Krebit oei- 
theuert. Der Unternehmer fann fich hierfür nur burch §erabbrücfung 
beS Dölmes fchabloS haften, in welkem ftatle atfo boch bie Arbeiter 
befonbers leiben, ober burch «Steigerung feiner greife, was bann jwar 
nicht nothwenbig feinem inlänbifchen A6fafce fchabet, weit ber h%re 
3inSfuß in alten (bewerben borf;anben ift unb auf alte greife, wenn 

') Mi II, vol. 2 p. 453. 454. 
') ©icöel ®. 148. 
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auch nicht gan$ gleichmäßig, wirft, mohl aber feiner (Soncurren^fä^tgfeit 
im SluSlanbe. (Sin ganj allgemeines Steigen ber greife ift jubem ja 
auch nicht benfbav. 2lnbere günftige Umftänbe fönnen ben Kinflufc b i e- 
f e ö gactors paralhftren, mie biefe j. B. ju Anfang beS 3ahrhunbertS 
in ber englifchen SüolfSnnrthfchaft ber galt mar, aber beSljalb ift ber 
gactor boch toirffam: ohne if)u mürbe bic <ßrofperität noch großer fein. 
£)ie SHcfeel'fche «ßrämiffe, bafe bie bem (Staate in ben Slnleihen an« 
gebotenen Kapitalien toirflich „biSponibel" in feinem Sinne finb, gilt 
beShalb toofy ntrgenbS abfolut, fie ermeift fich aber nm fo richtiger, je 
capitalreicher, um fo unrichtiger, je capitatärmer ein ganb ift 

gerner fommt aber auch in einem unb bemfelben ßanbe gar fehr bie 
3eit unb bie jeweilige Sage beS KapttalmarfteS in Betracht. 2öenn 
3. B. mitten in einer SpeculationSperiobe, in melier für eine Spenge 
neuer Kifenbaljnen unb anberer großer öffentlicher Unternehmungen baS 
Kapital 3ufammen ju bringen ift, ber Staat mit grofjen Anleihen am 
üftarfte erfctyeint, fo läßt fich gar nicht baran jtoeifeln, ba§ ihm roenig 
eigentlich bisponible Kapitalien guftrömen, fonbem nur etma aus befte* 
henben Slnlagen umlaufenbeS Kapital h^rauögejogen unb ihm angeboten 
ttnrb. Unter biefen Umftänben erfolgt alfo ficherlich eine Kinfd;ränfung 
ber übrigen toirthfchaftltchen £hätigfeit. Koibente ST^atfac^en betoeifen, 
bajj felbft in fehr capitatreichen tfänbern jeittoeilig baS bisponible Kapi* 
tat burch grojje Unternehmungen ööltig abforbirt toirb, fo $. B. in Kng* 
taub toä'hrenb ber „Ktfenbahnmanie" oon 1844 bis 1847, »0 aus ben 
faufmännifchen ©efchäfteu baS umlaufenbe Kapital herauSgejogen unb 
ben Ktfenbahnunternehmungen jugetoenbet würbe Slelwltche Urfchei- 
nuugen finb in ber neueren franjöfifchen unb beutfehen, foroic in ber 
amertfanifchen SpeculattonSjeit oorgefommen, welche jur legten großen 
ftrtfiS oon 1857 führte 2 ). 2luf ©runb folcher Beobachtungen mürbe 
man alfo fagen müffen, ba§ Staatsanleihen im Beginn folcher foge* 
nannten SpecutationSperiobeu mirfltch baS bisponible Kapital „abfehöpfen" 
unb in biefem gälte ben bisherigen Umfang ber probuetioen £hätigfeit 
wenig ober gar nicht bekrönten, wie bieS auch «»b anbere 

©egner beS SlnleihefhftemS jugeben. 3n anberen 3eiten aber fönnen 
bie Staatsanleihen boch mitunter fehr namhafte Beträge Kapital felbft 



') 8. meine »eiträge 3. Se&re b. b. »anten (?pj. 1857) @. 195. 

') ©. meine ®elb* u. Grebittbwrie b. ^cerföen «de (Sien, 1862) ©. 265. 
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in reichen öänbern einer anbevtoeiten probuctioen 3$eitoeubuug entjie* 
fyen '). £)ieß ift gerabe bcr gafl, too e$ für bie £f;eorie fcfytoer ift, 
ficty für ober gegen baö Slnleiljefoftem 3U erftären. 

Sobalb nämlic^ nicfyt toirfti# btSpomMe, müßige Kapitalien bem 
<5taatt bei ber Slntetye 3m: Verfügung gefteüt »erben fönnen, fo finb 
ijier no$ ftatfe möglich , auf toeldje bie £>tefeel'fc$e ©etoetöfüljrung 
gar ni<$t ober bo$ nid&t ganj paßt. Einmal fragt e« ficfy, loa« fott 
gefäefyen, toenn ber SÖeg ber freitoifligen Sintere nictyt jum &itlt füljrt, 
ber @taat bie gur £)ecfung getoiffer Stuögaben nötigen (Summen nictyt 
erhält? ,3toeiten$, toenn ber Staat aucfy bie 2lnteir)e burcfy ®etoäljrung 
toefentfi($ günftigerer ©ebingungen gu Stanbe bringt, oerbient baä 2ln~ 
letyeftyftem auc§ Ijier ben 35orjug oor ber ersten ^öefteuerung , too 
boefy oljne 3toeifel baö (Sapitat einer fcf;on beftimmten anbertoeiten pro* 
buetioen SJertoenbung entzogen, toenn nicfyt aus bem umlaufenben (Sapi* 
tat bereit« in (Sang beftnbttctyer ®efc$äfte genommen toirb? SDiefe beü 
ben ^agen müffen oor Httem mit Mcffictyt auf capitalärmere Staaten 
erörtert toerben. 

£)ie erftere 2ttbgtic$fett gießen bie neueren ftinanjtyeoretifer toenig 
ober gar mc$t in SJetractyt. $)aljer ber rein oerneinenbe Stanbpunft, 
melden fie bem früheren Aftern beö ©taatöfc^atje^ fotoie ben 3toangS* 
anleiten gegenüber einnehmen. Sie geljen oon ber 23orau8fefeung aus, 
baß bie mobernen ciottifirten &taatm ftetö freitoiflige Meißen in bem 
notljtoenbigen Umfange aufnehmen fönnen unb erftären fiety beäljalb um 
fo rüdtyatttofer gegen „übermäßige" Steuern, toeil fie biefelben auefy als 
9Jotljbel)elf entbehren ju fönnen meinen. Ot;re Sluffaffung toirb ftcfytticfy 
buref) bie Erfahrungen in Q n g t a n b Beeinflußt ; fie gießen barauS if)re 
Regeln ab, toelctye fie bann für allgemein giftig anfefjeu, toie bteß ja 
auc$ in oiefen anberen fragen ber S3otf«toirtljfcfyaft$' unb ber ftinan3= 
potitif gefd^ie^t. Slttein hierbei toirb bie Sactye boety ettoaö 3U teitf;t ge- 
nommen. (53 ift ein unbeftreitbareö factum, baß in mannen Jjocfyent* 
toiefetten Staaten freitoiÜige Sinteren toenigftenS in unruhigen Reiten, 



') Bgl. au<$ Umpf enbac^, S. 2. 6. 130. 131, bcr bic ju abführten* 
gefleUten ©iefccrföen Säfee bjer ebenfaDfl richtig cinföränft: „3c nacb. bem $er- 
^ältnig be« toorbanbenen (Sapitatoorraü)« ju ben borbanbenen SInfagcgelcgcnbeiten 
toirb bcr Einfluß, tocl<$en bic (Sontrabjrang einer ©taatefäulb übt, toon einer em* 
pftnblictycn ©d&toäctyung be« Sapitalmarfteä buve^ bie mannigfaltigflcn ©tabien ^tn« 
burc^ 6i« ju einer too&ltyatigen (Srleic^terung beffelbeu ge^en fihmen." 
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bcfonber« in Kriegen, sticht gelingen. Selbft bie großen (Sapitalien, melcfye 
in folgen Reiten bei unferen heutigen bolförcirtljfcfyaftlicfyen 93erfyältniffeu 
burcfy bie naturgemäße (*inf$ränfung ber <ßrobuction nnb be« SBerfefyr« 
für bie 3toetfe M <5taatz$ bisponibel mürben, tt>erben eben bocty tfjat* 
fäc^üc^ bon ifyren Eigentümern bem Staate freimütig ni$t geliehen. 
(Sin fotc^eö ÜRijjfingen einer Slnletfye faun allerbiug« in jtoei Urfactyen 
feinen llrfprung fyaben, auf metcfye bie unbebingten Sßertfyeibiger be$ 
SlnleifyefoftemS 9fücffid?t nehmen, (Sinmal erfüllt ber betreff enbe (Staat 
bielleicfyt nid^t bie -öebingungen, roelcfye bie SöorauSfefcung jeber öenufeung 
be$ (Srebitö finb; bie ßapitaliften trauen nicfyt feiner Öeiftungäfäfn'gfeit 
in betreff ber ^indja^ung, möglicher Söeife nicfyt einmal feinem Sßillen 
$u Teiften, fie galten feinen ganzen Söeftanb für gefäljrbet. 3meiten8 aber 
finb ettoa bie Sßortljeile, bie §ölje beä 3infe$ u « f« »etd^e ber 
Staat bietet, nicfyt bebeutenb genug, um bie Slnleilje ju Stanbe fom* 
men ju laffen. 3m erften ftall liegt baö Heilmittel gegen ben 2tttfc 
crebit ober ben geringen (Srebit be$ <&taatt& bor allen ÜDingen in ftort* 
fctyrittcn ftaatSrecfyttictyer 2Irt ; eine ben 3eitbebürfniffen entfprec^enbe polt* 
tifcfye 35erfaffung ift fyer für bie §ebung be$ StaatScrebiteS mistiger, 
mie alle materiellen ftortfctyritte. £)ie ®cfc$i$te ber öfterreid^ifd^en $i* 
nanjen feit bem ^rieben bon 93illafranca liefert ein 33eifpiet bon melt= 
fyiftorifcfyer Jöebeutung als 33elcg für biefen Safe '). daneben fommt 
2llle$ in 33etracfyt, mag ficfy auf ben bolfsnrirtljfctyaftlicfyen 2tuffc$mung 
eine« ÖanbeS begießt, roeil baburc$ bie ßeiftungöfäljigfeit ber «Staatsbür- 
ger, folglich bie ftäljigfeit be$ (Staate« jur 3in8$aljlung erljöljt mirb. 
Slllein menn aucfy Ijierburcfy ein Staat feinen (Srebit berbeffern mirb, fo 
fann er bocfy im günftigften ftalle nur beroirfen, baß er eine Sintere, 
meiere jefct mißlingt, in fpäterer 3ett bielleicfyt mit ßeictytigfeit 3U (Stanbe 
bringt. üftan erinnere fiefy ber Begebung ber 1860er ßofe in £)efter= 
reiefy im 3Kärj 1860 unb ber Begebung ber grociten (Smiffion biefer 
2lnteif>e im 3uni 1862. So erfprie&lidj biefe <pebung beS StaatScrebi* 
te« für fünftige Reiten ift, fo mirb boety baburety bem (Staate nic$t in 



') «u8 biefem ©eft^tspunfte, um ben mafjgebcnben (Sinflufj beö SKomentS 
einer conftttutionelleu $ofitt! auf ben ©taatacrebit unb bie ginanjen nacfyutoeifen, 
tourbe in m e i n e m ftuffafee „Oeftcrrcicty« ginanjen feit bem ^rieben bon SBiHafranca" 
in bev SrccifjauS'föe" „Unfere 3eit" 3. 1863, @. 1 u. ff. bie „(Errichtung ber 
üerfaffuugSmäjjigcn ginanjcontrolc" cinget)enbcr bargcflettt. 
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beut 2lugenblicfe geholfen, wo ein große« ® elbbeb ürfuifc fyeroor tritt. Sa« 
foll ba gefcfyeljeu? £)te Stntmort barauf bleiben bie uubebingten 9lnljän= 
ger be« Slnletyeftyftem« entWeber ganj fcfyulbig ober fic betonen bie 9fotfc 
wenbigfeit, bajj eben bann ber »Staat ben Gapitaliften beffere öebingun* 
gen gemäßen müffe. Sentit fommen wir ju bem ^weiten oorerwäfmten 
fünfte, (Selbftoerftänblidj muß au$ ber aecrebitirtefte Staat, beffen 
Angehörige über ein 2)tarunum bi«ponibler Kapitalien oerfügen, ©ebin* 
gungen fteüen, welche ben üblichen 3in« bem Gapitaliften gewähren. 
Oe geringer ber Grebit eine« Staate« ift, je fyöfyer atfo bie Slffecuran^ 
prämte in bem 3' n f e / welchen er gemährt, fidj ftcllt, um fo höhere &in* 
fen mufj biefer Staat jahlen, um eine Sittleihe $u ermatten. Allein mic 
toeit fott ber<Staat gehen? 2D2an wirb oieöeic^t antworten, fo weit, al« 
nötljig ift, um bie oerlangte Summe $u ermatten. 3n biefem ftalle geht 
bie ftrage in jene oben aufgeworfene über, ob autfy fyter bie Anleihe un* 
bebingt ben S3or$ug oor ber erhöheten 33efteuerung oerbient. ÜDaoon wirb 
al«balb bie föebe fein. G« fei nur fcfyon ^ter conftatirt, ba§ ber Staat 
bunty bie Steigerung be« 3in«fufjeö für feine 2Intci^cn offenbar oiel 
tiefer in bie Söolföwirthfchaft eingreift, al« Wenn er nach SMefcel'« $or* 
auöfefeung bloß bie ohnehin unbef^äftigteu Kapitalien mittelft ber An* 
leihe an fi$ $ieht. 3uoor fragt e« fich tnbeffen, ob beim bie ®ewä> 
rung günftigerer öebingungen, bie Grhöhung be« BinSfufee« unter allen 
Umftänben junt 3iele führen wirb. §icrauf werben bie Anhänger be« 
Anleihefhftem« mit 3a ju antworten geneigt fein. £)ie ^*rage fc^eint 
aber nach ber (Srfafjrung haften« in betreff Heiner <Summen bejaht, 
in Söetreff großer unbebingt oerneint werben $u muffen, unb gwar fo* 
wohl in Staaten, bereit Grebit au« politischen Urfachen fehlest ift, wie 
in capitalarmen Staaten. £)i«ponible Gapitalien, welche burdj einen 
hohen 3» l $f"fe angelocft werben, ftnb tytt überhaupt nur in Keinen 
trägen »orhanben; bie für bie gefcbäftlic^e 93erwenbung beftimmten ober 
in ben ®ef$äften fc^on angelegten (Sapitalien werben oielleidjt in golge 
ber Stocfuttg wäfjrenb eine« Kriege« theilweife bi«pouibel, aber bennoch 
au« pofitioem Mißtrauen ober au« Abneigung gegen biefe Art Zulage 
bem Staate nicht geliehen. Solche Grfcheiuungeu finb freilief; Symptome 
oerhanbener Politiker Mängel unb oolf«wtrtfyfc$aftlictyer geringer Gnt* 
wicfelung ; ihnen muß unb (ann burety Reformen aller Art im Saufe ber 
3?tt abgeholfen werben. Aber bamit ift immer noch nicht bem -Söebürf* 
nijj be« Augenblick abgeholfen. £)a« Auleihefhftem läßt un« Ijier im 
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<©ttcf;e. ©ieljt mau einmal oon (Snglanb mit feiner gefefteteu politifcfyen 
Skrfaffung, feinem aujjerorbentlißen (Sam'tatreichtljum unb fetner befon* 
beren geograpbifctyen Sage ab, fo bleibt eö bei allen Gtontinentalftaaten 
fraglich, toie toeit ba$ 2lnleu>ftyftem ausreißt. 2lud£ granrretcfy möchte 
bei längeren, foftfm'eligeren Kriegen, jumal meun fein eigene« £errito* 
rium Kriegöfßaufclak fein foüte, fc$tuerlic$ mit freimilligen Slnletyen 
ankommen, trofc feiner ftraffen (Sentralgematt, metd&e ben ^atriotiSntuö 
hjerftptig ju machen oerfteljt, unb trofc ber großen anerfennensmerttyen 
23aterlanb«liebe feiner öeoölferung. §brt man bo<$ fa)on jefct au« 
ftoulb'ö ÜJhmbe felbft ben entfd&iebenften ^meifel an ber Unerfd^pf* 
lictyfeit be$ @taat8crebite$ auSfprectyen. Ungleich ungünftiger geftalten ftdj 
megen ber geograpI)if<$en Sage unb ber politifctyen 3erfplitterung bie 
$)tnge in ben beutfetyen (Staaten, ©etbft in ben SWittel* unb ©rojjftaa* 
ten ift e$ fetyr fraglich, ob bei einer na^en Kriegsgefahr bebeutenbe 
Summen auf bem SEBege ber freimilligen Slnleitye unb felbft unter feljr 
bort^ei^aften öebingungen für bie (Sapitaliften aufgebraßt merben fön* 
neu. $)ie (Srfaljrung mit ber »reufjifd&en Kriegsanleihe im Saljre 1859 
ift nid^t eben günftig. 2luf ben ätfi&crebit Oefterreiß« ^aben in ben 
festen 3a$ren boraugämeife poütifc$e Umftä'nbe eingemirft. daraus er* 
Haren fw$ bie ungemein garten Sebingungen, ju toetd^cn 3. bie 
fogenannte ©teueranleihe 00m Januar 1861 aufgenommen unb trofc be« 
flehten betrag« bon blofc 30 2ttiH. ®lb. nur mit großer 9ttühe gufam* 
mengebraetyt »erben fonnte '). £)afe bamalö eine fo bebeutenbe ©umtue, 
mie man fie heutzutage für einen felbft furzen Krieg mit ®roj$ftaaten 
bebarf, 200 SOiiU. fl. fchlectyterbtngS überhaupt ntc$t burety eine 

freimütige 3lnletl)e hätte befctyafft m erben fönnen, unterliegt f^merltc^ 
einem .Stoeifel 2 )- ^reitiß fiet bie (Steueranleihe in bie £eit beS friti* 
feiert Söcnbepunfteö ber inneren öfterreid^ifc^en <ßoltttf. @ßcn gegen* 
märtig mürbe bie @a<$e leidster gehen. 3n ^ßreujjen mürben bei einem 
noch fefteren Vertrauen auf ben <&taat unb entmief eiterer 33olf «mirthf ßaft, 
größerem (Kapitale, bie (Schmierigfeiten retatio noch geringer fein, mie in 



') 93gl. meinen 2Tuffa§ in „Unfere Bett", 2lrt. II. @. 149. 

') 3$ mik^te biefj loenigflen« fiir h>aljrf(§emUc&. galten, felbfl toenn man 
rationetter SDBeife febjr tyoef; t>erjinslic$c SCnlei^en j. 33. ju 10 "/ 0 ober nod) meljr an* 
geboten tyätte. Sin fol<§er 3* n ^f u B fltt*m Ijiä'tte otettet^t einige 2lusfi($t geboten, 
anleiten ju beutfclbcn wären immer noch beffer tote bie abermalige Ausbeutung ber 
©ant getoefen. 
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Oefterreich- W> er es erfctyeint bennoch als fe^r fanguinifche (Srmartung, 
baß in einem biefer beiben «Staaten unb noch weniger in ben 2flittel= 
ftaaten bie (Sapitalien jur gü^rung eine« großen Kriege« burch freimillige 
Slnlet^en jufammengebrac^t »erben fönnen, roobet man noch ganj bon 
ber fjrage abfielt, ob bie (Summen, menn überhaupt, auch r a f d) genug 
berfügbar ju machen mären. üfttt GrinjahlungSterminen, meiere fich über 
3aljr unb £ag erftreefen, märe für ben ,3n>ecf natürlich ntd^t gebient. 

$)ie Erfahrung Beftätigt benn auch bielfach ben Safc, baß ein 
(Staat für bie SDecfung befonbcrS großer außerorbentlicher SluSgabeu mit 
freimiüigen Slnleihen fo menig, mie mit <5teuererhöh un 8 in ber gemöhn* 
liefen ©eife — einerfei ob (Einführung neuer Steuern ober (Erhöhung 
ber alten ober 33etbeS äugleich — auSgefommen fei ©erabe im Slugen* 
blief bietet uns ein ungemein großartiger galt einen neuen iöelcg 
hierfür: bie $)e<fung ber ungeheueren ftriegSauSgabe in ben bereinigten 
(Staaten bon 9torbamerifa. £)ie 9corbftaaten maren burchauS auf ben 
2öeg ber freimilligen Anleihe angemiefen, jumal im beginn beS Krie- 
ges, als außer ben Böllen fein nennenSmertheS Steueretnfommen ber 
Regierung ju ®ebote ftanb. Sine ungemeine bolfsmirthfehaftliche JÖIüthe, 
großer (Sapttalreichthum, Ijocfy entmicfelteS Grebit* unb JSanfmefen, furj 
alle materiellen ©ebingungen für einen erfolgreichen Slppell an baS da« 
pitaliftenpublifum jur ^öet^eiHgung an ben (Staatsanleihen toaren bor* 
hanben. hinlänglicher Steuerertrag jur 53ejahlung ber Schulbjinfen 
eriftirte fchon unb jur Sicherung ber 3inS$ahlung tourben bie Steuern 
immer noch genug erhobt. £)er ^rneef beS Krieges mar außerorbenttich 
populär, ber großartigfte Patriotismus mar thätig. Unb bennoch mürbe 
auch *>k UnionSregiernug fehr balb gelungen, bie Unjutänglichfeit bie* 
fes 2ttittels ber freimiüigen Anleihen anjuerfennen unb bie berurtheilte 
ftinanjpolitif ber alten europäifchen (Staaten ju befolgen: uneinlösbares 
^apiergelb mit 3mangScurS ift fchon jefet jenfeits beS DceanS baS 
§auptmittel jur ftriegSführung, mie es bies feit ^unbert Sohren bei 
allen großen europäifchen Kriegen unb für alle in ben Ärieg länger 
bermicfelten großen unb Meinen (Staaten mar. GrS ^errfd^t jiemltche 
Uebereinftimmung bei Zfyoxttitcxn unb Praftifern, baß baS -äftittel ber 
PapiergelbauSgabc baS ungerechtere, ber S3olfsmirthfchaft, ben $inan$en 
unb bem StaatScrebite fchäblichfte unb nach furjer $eit auch baS foft* 
fpieligfte fei, unb bennoch mirb es immer mieber benufct, meil „9coth 
fein ®ebot fennt", mie bie (Entfchulbigung heißt. Qaxin fpricht fich 
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offenbar ein großer Mangel nnfereö mobernen ftinanjwefeuä auä : tote 
im Mittelalter wiffeu wir unö auch jcfet noch ftetä nur burch bte 33er* 
fchlechterung ber Währung gu Reifen. £>a$ Slnleihefhftem fchüfet #er» 
gegen ebenfalls nicht, wie im ^orhergehenben gezeigt würbe. $)aä ein« 
jige Littel, welche« möglicher Seife SIbhilfe gewähren fann, ift eine 
Umgeftaltung be$ iöefteuerungemefcnS. 3n*befonbere müffen fchon im 
Boraus umfaffenbe Einleitungen getroffen unb Einrichtungen gemalt 
werben, um für große außerorbentliche begaben auf einer richtigen, 
b. t}. geregten ®runblage rafch große Grxtrafteuern erheben ju fön= 
nen, entweber in ber gönn oon eigentlichen fogenannten 33ermogen«* 
fteuern ober oon 3wang8anleihen. ® flö SÖicfytigfte unb Schwierigfte 
ift alfo auch W x §erfteüung richtiger 3öefteuerung8grunb = 
lagen fowohl für bie geit)ö^nlidt)en «Steuern, als auch f ur große Extra* 
fteuern in bem ftalle, wo bie Scnufeung reö StaatScrebiteö nicht gum 
3iele führt, <Selbft hier bleibt noch bie (Schwicrigfeit , biefe «Summen 
rafch genug für ben auftretenbcn ^öebarf oerfügbar $u machen. E8 
wirb fich bie 9?othwenbigfeit, ben Eingang einer folgen Vermögen«* 
fteuer u. f. to. burch oorübergehenbe SluSgabe bon ^3abiergelb ju anti* 
cipircn, faum immer oermeiben laffen, jumal in (Staaten oon Defter* 
reich« SÖirthfchaftöoerhältniffen ; benn e« ^anbett fich 6ei einem ^ ic Ö c 
im großen Style um Summen oon 200 Will fl. unb mehr, welche 
binnen 3—4 Monaten befchafft werben müffen. Söenn eine folche 
Steuereinrichtung bereit« befteht, fo werben inbeffen boch in folgern 
gatle bie (Gefahren ber ^ßapiergelbwirthfchaft großentheil« oermteben, 
weil bie ^apiergelbemiffton nur eine geittoeilige Maßregel bleibt. $ür 
unfere Hauptfrage ergiebt fich jebenfall« ber Schluß gegen ben früher 
ermähnten £)iefeerfchen Safe, baß gewiffe, oben bezeichnete 2lu«gaben 
nothmenbig ftet« mit Anleihen bebecft werben müffen: £)a# 2lnleihe* 
fhftem reicht oft nicht au«, ba muß benn boch jur Steuer jurücfgegrif* 
fen werben 

Nunmehr ift bie jweite oben aufgeworfene ftrage 3« erörtern: bie 
SWoglichfeit be« ^uftanbefommcnö einer freiwilligen Anleihe oorauöge-- 
fefet, oerbient ba$ 4 2lnleihefhftem — immer nur in feiner Slnwenbung 



') Ü6er biefe« ^unft unb bie „Untoermeiblichfett" bei s J$apicrgeIbauSga&c 
in einen ?Iuf|'a^: „jur ©cfc^. n. Ärit. b. Bfierr. ©anfojettelperiobe", SIrt. 2, in ber 
£ü6. 3tfchr. f. etoat«»iff. 18Ü3 @. 392 u. ff. 
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für bie Decfung ber bon £iefcel hetborgefjoBenen 9Itt$gaBen Betrachtet — 
unBebtngt uitb überall ben 35orjitg bor evl;öf;eter Jöefteuerung, 
auch wenn ber <&taat Beffere Söebingungen gehören muß unb burch 
feine Skleren ben 3tn«fu§ fteigert? <S« mag Ijier ber für bie @oen* 
tualttät ber ©teuererhöfnmg uttgünftigfte ftalf in «erratet ge$ogen wer- 
ben, wenn nämlich ftatt ber Kniete fogenamtte übermäßige 
©teuer n erhoben werben müßten 1 ), darunter fb'nnen nur folctye »er* 
ftauben werben, Welche baß in ben $änbeu ber Unternehmer befinbliche 
untlaufenbe Kapital angreifen unb berminbern, fowie foldje, welche ben 
üblichen Wortnalconfum in ben ei^elnen Greifen ber Bürgerlichen ®e= 
fellfchaft Beträchtlich 31t Befchränfen jWingen. Ott ber unterften (Sinfom* 
mencfaffe wirb biefer Rmnafconfunt, welker fonft überaü eine relatioe 
©rößc i% einer aBfoluten (Größer er faßt mit bem nothwenbigen 
llnterhalteBebarf beS einzelnen 9J?enfchett (ober ber gamilie) faft jufam-- 
men, ber nicht weiter bermittbert werben fann, wenn nicht bie SlrbettS* 
fähigfeit ober gar bie griftenjfähigfeit be« Snbtoibuum« bcrfchlechtert 
ober gefährbet Werben foll. Die Slrt ber Umleguttg ber «Steuer ent= 
fcheibet barüber, ob bie ©teuer biefen 9?orntalcottfum birect ober inbtreet 
einfehranft unb ob fie $ur SJerminberung beS Kapitals unter allen Um* 
ftänben unb für ihren ganjen «etrag führt. Söettn bie ©teuer ba« 
untlaufenbe Kapital trifft, fo wirb fie fchließlich ^aiiptfäc^ttd^ bon ben 
unteren arBeitenben Klaffen getragen. Daß finb unzweifelhafte s J?ach* 
theile ber übermäßigen Söefteuerung, aBer — e$ finb feine @egengrünbe 
gegen festere ju (fünften beä Sfotethefofteme« , benn beffett ©irfungen 
finb im 2öef entliehen gan$ bie nämlichen. 

Senn ber ©taat mit feinem 3tu$fttße ftarf tu bie Apöhe gehen 
muß, um Anleihen $u Befomineu, fo ift bieß, wie fchon früher Bemerft 
Worten, ein beweis bafür, baß ihm nicht „biepoui&le" (Sapitalien $u* 
ftrömen, fonbern folche Kapitalien, welche ohne ben höheren JJin« ©ei* 
tettS be$ <£taatt8 in ber gewöhnlichen ^robttetion ihre Anlage gefnuben 
hätten ober barin fortbauernb Befchäftigt Worten wären. 3a, wenn utt< 
ter ben jefet angebotenen felBft wirflich biSpottible Kapitalien fich Befiu* 
ben, fo Beweift bie St^atfac^e^ baß biefe erft jefct bem Staate ^uftrömen, 
offenbar, baß fie früher aus Langel anberer Sltrfagegelegenheit unb 
toeil fie nicht bauernb unbefchäftigt BleiBen fonntett, boch in ber Kinjef* 

') tiefte l e. 0. O. ©. 145. 
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mirthfchaft flu bem barin üblichen 3"^f l, B^ würben bermenbet morben 
fein. £)er höhere 3 m *f ll B DC « ©taatci? ift oft nur bei* SluSbrucf ein«: 
höheren S( ff e curati grämte. 9J?an fönnte einmenben, bafe manche« Kapi* 
tat beöhalb bem «Staate angeboten toirb, tocit ber 9?eij be« möglichen 
Krtragetoinne« SBiele anlocft. 2lber auch biefe« Kapital mürbe — bon 
ber SBergeubung in <Speculation«fleiten abgefehen, in meinem ftalle aller- 
bing« für bie $olf«mirthfchaft felbft bie burchau« unprobuctioe «erfle^ 
rung burch ben (Staat noch ben 23orflftg berbient, benn festere fließt 
bie 3Sergeubung in (Schminbelperioben aus, biefe bagegen nicht bie be« 
(Staate« — felbft biefe« Capital mürbe oljne folche Gelegenheit jur 
Skrmenbung ber gemöhnlichen ©eftimmung ber Kapitale in ber 33olf«* 
mirthfchaft anheimgefallen fein. Knbtich fbnnte man noch fagen, 
wenn ber 3 mö f u ß ber (Staatsanleihen nur megen höherer SBerfidherungS- 
prämie gefticgen fei, fo h)ürben babon bie anberen Kapitalanlagen in 
ber 33olf«mirthfchaft, namentlich ber allgemeine £>arlehen«flin«fufj , me* 
nigften« nicht Berührt. £)ie« mürbe allerbing« nicht gef drehen, menn 
alle Kapitalien blo« bie SBeränbcrungen im effectiben 3infe berücfftch* 
tigten, metch' legerer bei ben Schmanfungen ber föificoprämie gaufl gleich 
geblieben fein fann. Slllein trofc be« notorifch größeren föifico menben 
fich biele Kapitalien bon einer biestigen Anlage fort unb berjenigen 
flu, meiere im 3lugenblicfe einen nominell höheren 3«"$ gemährt. Sludj 
ohne bie S3erminberung be« Kapitale in Betracht flu fliehen, meldte burch 
gemiffe 93ermenbungen (Seiten« be« ©taate« bemirft merben fann, mufj 
alfo fchon bie ©emegung ber Kapitalien, meldte bnreh ba« 3 u f tr ^ men 
be« Kapital« flu ben fich höher berflinfenben <Staat«anlehen oerurfad;t 
mirb, eine Steigerung beö 3i n $f ll §e« fö* anbere Einlagen ebenfall« her* 
borrufen. £)iefe Krfcheinung ift feit bem Oaljre 1848 auch in Defter* 
reich beutlich mahrfluuehmen , tro^bem ein fo betvächtlicher tyeli. ber # 
<Staat«anleihen gar nicht burch einhetmifche«, fonbem burch frembe« Ka* 
pital gebeeft mürbe, melche« eigen« hierfür Defterreich fluflofc. 

£)ie Anleihe unter ben 23orau«fej3imgen unferer §^ot^efe unb 
bie „übermäßige Steuer" mirfen baher auf bie ^robuetion im 9Wge= 
meinen gleich. <Sie entfliehen beibe ber gemöhnlichen ©ermenbung ein 
Kapital, ba« entmeber fchon al« umtaufenbeö Kapital bient ober al«balb 
ohne bie ftortfliehung (Seiten« be« (Staate« al« folche« bienen mürbe. 
(Selbft $) t e e t gibt bie« in einem bemerfen«merthen <Safce flu. Kr 
fagt nämlich, e« fei eigentlich bie Ungleichheit be« Jöeftfee« bon bi«po* 
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nibfen Kapitalien, toelche bic Antoenbung be# ©taatöcrebitc« nittln'g 
inache unb toorauf ba$ gange Auleihcftyftem beruhe, £3ei angenommener 
©(ei^eit beöfelben toürbe ber 2Beg ber ©efteuerung ber einfachere 
fein ■). §ier liege fiefy ettoa etntoenben, bafj biefen Umftänben auch burch 
ein richtiges ©Aftern einer progrcffiüen Stnfommenfteuer gebityrenb dltfy 
nung getragen toerben fßnnte — ein Softem, beffen richtige Durchführung 
nicht [d^roerer ift, tote bie Durchführung jebeS gleite <J3rocentfäfce be« 
föeinetnfommen« treffen toollenben ®e fteuerungöftfteme« , baö boch bie 
Anhänger be« Anteihefofteme« ebenfalls sur SöaftS it)re« ftinanjfhftemeS 
machen, unb gugleich ein (Softem, h>etdt>eö fcon bem reinen (Sinfommen* 
fteuerprineip auch n *fy me *? r öbtoetcht, tote alle inbirecte SSefteuerung, 
unb baher als eine Art gerechter Ausgleichung beS burch bie le^tere auf 
ben unteren Staffen laftenben DrucfeS fungiren fönnte. Senn aber no- 
torifd; Don oorneherein bie Anleihen in öieten fällen nicht aus bem 
bispontblen Hapttat genommen toerben, fo toürbe man h* er jebenfatls 
bie Gröentuatität ber iöefteuerung in 53erradt)t giehen bürfen, benn bie 
allgemeinen öolfStoirthfchafttichen ©rünbe, toetd;e fonft bie 5Beoor$ugung 
ber Anleihe oor ber ©teuer rechtfertigen, treffen hier nicht gu. ftinan* 
cielle (Brünbe fprechen fogar birect gegen bie Anleihe, benn toä'hrenb ber 
Einfluß einer SBerminberung beS bie Arbeiter befchäftigenben umlaufen* 
ben (Sapitat« bei ber Anleihe unter biefen Umftänben toie bei ber 
©teuer ^anj ber nämliche für bie Arbeiter u. f. to. ift, bleibt ber ©taat 
bei ber Anleihe auch noch fortbauernb mit ben 3infen ber ©chulb be= 
laftet. SWitfS Verbiet über ein folche« Anleihefoftem ift bollfommen 
begrünbet. f ) 

SBenn bemnach bie SßMrfimgen berjentgen Anleihe, toelche nicht au« 
Disponiblen Sapitalien gegeben toerben famt, unb ber übermäßigen 3öe* 
fteuerung auf bie SBolfStoirthfchaft grunbfäfelich bie gleichen finb, fo fragt 
eS [ich, toelche $orm bet Gapitalbefchaffung grabueü noch flrBßere 9?ach- , 
theile toie bie anbere mit ftch führt. Das Urteil fällt eher ju ©unften 
ber ©efteuerung aus. (Sin gleichmäßiges öefteuerungSfhftem t-ermag 
Alle gu treffen. Ob ein gleicher ^rocentfafe ber fämmtltchen Gemein* 
fommen burch bie ©teuer 31t ©unften be« ©taateS eingebogen toerben 
foü, ober ob eine progreffioe ©nfommenfteuer befteljt, bie toohlhabenben 



') ©tefcel a. o. O. ©. 152. 

•) Mill, vol. II. p. 453. 1. p. 76. 
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(Haffen fBnnen fidt) jebcnfaüö ber ©eitrag«teiftung nic^t ober nur theit* 
roeifc entgehen, roätyrenb bei ber Sluleihe bie folgen ber SBerminberung 
be« umtaufenben Gaoitate« ben Slrbeitern jugeroäl$t werben, fttvwx 
mattet bei ber (Steuer ein mächtigerer Söemeggrunb ob, mehr n>ie bi«* 
her in fparen, toie bei ber Anleihe. SBenn fich bie «Steuer megen ihrer 
„Uebermäßtgfeit" auch nicht ganj au« bcm (Sinfommen jagten läßt, fo 
mirb ein großer £ljeU ber in roirthfchaftlicher ©ilbung ^ö^er ftehenben 
(Staffen boch immerhin fuchen, burch borü6ergehenbe (Sinfc^ränfung ihre« 
Oiormatconfum« bie hohe ©teuer nicht gänzlich au« beut SHente gebem 
ben Kapitale 31t beftreiteu, mett bie« für fie eine bleibenbe 93erminberung 
be« (SinfoinmenS in fich fließt. 2(nbererfeit« mirb bie Aufbringung ber 
©teuer auch 31t erster Strbeit«thätigfeit unb <ßrobuction anfpornen. 
$)ie Anleihe bagegen bifbet für bie begüterten Staffen eine (Sa&italan* 
tage, au« melier fie eine bauernbe Ücente beziehen. 2öenn batjer auch 
ba« (Sinfornmen be« (Singeluen baburch etma« geringer mirb, baß er 
einen £t)eil feine« umtauf enben (^a^ttalö ber bi«herigcn »robuctioen 
33erroenbung in feinem ©efc^äfte entwicht unb benfetben beut Staate 
teil;t, fo rerminbert fidt) ^ierburc^ fein Grinfommen im ©anjen nicht. 3n 
unferer §hpothefe fönnte e« fich fogar ettta« bermehren, benn ber burch 
ben (Staat gebotene höhere ®etoinn ift ja bie S3orau«fefeung, baß 
Seinanb fich bemogcu fühlt, feinem ®ef$äfte Kapital gu entstehen. Stuf 
jeben gatt mürbe biefer h^ere ©etoinn, melier bon bem bem (Staate 
geliehenen umtaufenben genitale gemalt mirb, auch eine (Sntfchäbigung 
bafür gewähren, baß baö gleich groß gebliebene fteljenbe (Sapital mit 
einem fteineren umtaufenben betrieben, atfo jene« nicht ganj fo au«ge- 
nüfet mirb, lote e« möglicb märe. Sine Einbuße im ®an$en erlitte 
ber an ber Anleihe fich Söetheitigenbe nur bann, menn er mit bem ihm 
bteibenbeu Zweite feine« umtaufenben Kapitale« fein ®efchäft gar nicht 
mehr betreiben fßnnte. Aber in biefem ^atte mürbe er fich offenbar 
freimittig nicht bon einem Xtyik feine« Gtapttale« trennen. Crr betreibt 
eben jefct fein ®efchäft nur etma« eingetränkter. £)aburch mirb ber 
ftonb, au« meiern bie Arbeiter befchäfttgt merben, fteiner, b[e teueren 
fehen ihren Sohn berringert, — mobei einftmeiten, mie im bi«herigen 
Verlaufe, bie SBirfungen ber Skrtoeubuug be« entlehnten Kapitale« (Sei* 
ten« be« (Staate« auf bie 33otf«mirthfchaft unb auf bie Arbeiter uner* 
ßrtert bleiben. 
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3n bem flttaße, in welchem ftcty bic woljfljabenberen (Staffen metjr 
bewogen füllen, eine große Krfrafteuer, 3. 38. eine 93ermögcn$fteuer — 
benn biefeö SBort bcgeid^net natürlich nic$t eine ©teuer, welche Wirfticty 
ganj 00m Kapitale ober SBermögen, ftatt 00m Kinfommen getragen 
wirb, fonbern nur ben SftobuS ber Steuerumlage — tfyeilweife au« 
ifjrem laufenben Kinfommen mittetft Kinfctyränfung ifyre« 9?ormalconfumS 
aufzubringen, al$ fie bieS bei ber 2lnleit;e tyun, in biefem Sttaße faßt 
bic 25ermtnberung be$ umtaufcnben Kapitale unb bamit bie ^otfymenbig* 
feit für bie Arbeiter, iljren Konfum $u befcfyränfen , fort. $)ie erfjöljte 
allgemeine ©efteuerung ftatt ber Slnfei^c tft baljer bocfy für bie Arbeiter 
bortfyeilljafter unb ben (Gef<$äfteu Wirb babei aucfy weniger Kapital ent- 
jogen. Slllgemein al$ richtig anerfannt ift Woljl gegenwärtig bie oon 
Kljatmertf unb Sftilt auSgefprocfyene Slnficfyt, baß e« ein Srrtfyum 
über ba$ Söefcn unb bie Sirfungen oon Staatöfcfyulben fei, gu meinen, 
bei festeren würbe ba$ Opfer unb ber 2lufwanb oon Kapitalien oon 
ber fünftigen, nur bei Steuern gan$ oon ber gegentoärtigen (Generation 
getragen KS finb oielmeljr in beiben gäUen bie (Güter beö jefcigen 
(Gefc^lecljt«, roelc^e bem (Staate im Saufe eines OafjreS auö bem Kin= 
fommen unb Kapitale be« 23otfeS jur Verfügung geftellt werben. S)ie 
au« ben Kinjelwirtfyfctyaften an ben Staat ober bie (Gefammtwirtfyfcfyaft 
(Diebel) übertragenen (Güter bUben einftweilen — oon ber 93erwen* 
bung, toetd^e ber Staat baoon maetyt, auefy fyier wieber abgefefyen — 
eine ber (Größe ber 2lnlei()e entfprectyenbe S3erminberung ber (Güter, 
welche oon ben Ktnjelwirtljfctyaften weiter als Kapital oerwenbet ober 
oon ben Konfnmcnten aufgcjefyrt werben fönnten. Serben bie (Güter 
auf bem 2Öege ber 2lnleifje weggenommen , fo fällt bic ganje barauS 
fjeroorgefjenbe Kinfcfyränfung beS KonfumS auf bic unteren arbeitenben 
Klaffen, wetzen wegen ifyreS an ftc§ fcfyon flehten KinfommenS biefe 
üBerminbcrung ifjrer 25erjeljrung am fetywerften wirb, dagegen in bem 
galle, wo 'ber Staat biefe (Güter im Scge ber SBefteuerung an fiety 
nimmt, tragen alle Klaffen baS fyierburety auferlegte Opfer, wenn auc$ 
ntcfyt in gan3 gleichem 9ttaße; bic unteren Stänbe finben fiefy bafyer 
relatib erleichtert. Um bic Sirfttng einer freiwilligen ober erzwungenen 
Kinfctyränfung beS KonfumS auf bie nadj ber (Größe ifyreS KinfommenS 
claffificirten §auSfta'nbe ober Familien ju würbigen, muß man fiefy baS 



') Mill, vol. I. p. 94 n ff. SHffefl @. 177. 
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ungemein foidjtige ®efefe ber Wormalconfumtion bergegentoärtigen. Da* 
nacfy (cmmt bei einem gegebenen Grtnfommen ein feft beftimmter altquo= 
ter £ljeil auf jebe Sluögabe jur Scfriebigung einer Kategorie bon 23e* 
bürfniffen; bie ®röße jebeö einzelnen folgen *ßrocentfafee$ bleibt aber 
nictyt gleicfy bei Crinfommen berfctyiebener 5>öt)e, fonbern bcr ^ßroccntfafe 
ber Ausgaben für bie notljfoenbigften Äöcbürfntffe , inßbefonbere für bie 
9?afyrung, bariirt im umgefeljrten Verljältniß jur abfolutcu ®röße be£ 
(Sinfommenö. 3e ärmer eine gamtlie, einen befto größeren Xljeil ifyrer 
®efammtau$gabe muß fie auf 9?atjrung bermenben unb umgefcljrt '). 
ferner ift trofc biefeö relatio toeit leeren ^rungßaufioanbeS bie 
Qualität ber Nahrungsmittel bocfy biel geringer bei ber ärmeren ftami= 
lie, toeil bcr abfolute öetrag ber NaljrungöauSgabe Keiner ift. Ober 
mit auberen Sorten: mit Heiner toerbenbem (Sinfommen nimmt bie 
Qualität unb ber „ÖuruS" bei ber iöefriebigung beS 9iafyrungöbebürf= 
niffeä noc$ berljältnißmäßig ftärfer ab, toie bie Quantität unb ber reelle 
9catyrung$toertIj ber Nahrungsmittel, unb umgefeljrt. Daraus folgt, ba§ 
iebe <5infc$ränfung beS (Sonfumö, n>elctye bur<$ irgenb eine ftfittaiQittag* 
rege! beö (Staates, ©teuer ober 5lnleil)e ber gefd^itberten Slrt notljtoenbig 
totrb, bei größerem Gnnfommen retatio siel leidster $u ertragen ift, toie 
bei fleinerem. Denn im erften #all brauet junäd;ft baS 9taljrung$* 
bebürfniß gar nid^t eingefctyränft $u toerben, roenn ber (Sonfum anberer 
Dinge ettoaö berminbert toirb, ober eö erfolgt nur eine Verringerung 
ber Qualität ber NaljrungSmtttel. Der Arbeiter mit bem fteinften <5itt* 
fommen (ann bagegen an legerer in ber Negel gar nic$t foaren, toeil 
er fc$on bei ber niebrigften Qualität angelangt ift. Vermag er bann 
nic^t feinen übrigen Sluftoanb $u befc^ränfen, maö au$ feiten ber ftall 
fein toirb, fo muß er an ber Quantität feiner Nahrung fparen, tooburcty 
er bieUcic^t no$ nicfyt ju ®runbe geljt, aber feine Slrbeitäfäljigfeit ber* 
ringcrt, alfo für bie ganje Volfötoirtfjfchaft ein Nac^eil berurfactyt 



') SJgl. bic trefflichen Sluffööe toon ßugel „bie bortjerrf Renten ©etoer&e* 
jtocigc in ben ©eri^tsämtera mit ©e$iet)ung auf bic ^robuctumS* unb (£onfumtionö< 
SJerbä'ltntffe <3ac$fen8", bcf. %xt 11 „ba8 ©efefe ber $iä)tigfeit" unb 4) bic „Wor< 
malconfumtion" (@. 169) in b. 3tf$r. b. |!atif». ©nr. be6 f. fä'dbj. SKiniflerium« 
be« 3nnern, r>3. 1857, 6. 129 ff. f 153 ff. Sngcl bat in biefer 3eitf<$rift, toie 
neucrbing« in ber feine« «erliner jlotijl. ©üreau« eine &eit)e öon Huffäfcen ter* 
öffentlich, »clc^e in 9lnfnü>fung an ba« fc$luß&erec$tigenb grutobirte flatifh SWatcrial 
aie eminente «rbeiten aneb. für bic tt)coretifc$e «RationalBfoncmir betrautet »erben miiffcn. 
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wirb. Weht met beffer geftcfttcn fich bie £>inge bei ben ben imtcrftcn 
junäc^ft ftet)enben Arbeiter fategorien. 

2J?an mirb bemnach gerabe in capitatörmerett Sänbern mitunter 
bie (Stcuererhötnmg ber Stnleihe bor$iel;en bürfen, wonach ber oben an* 
geführte (Safeoon £)iefeet ittobificirt »erben müfjtc. 2>ie$ täfct fich fogar 
in beut hier näher erörterten ftaUt nachreifen, in welchem bie fragliche 
(Steuererhebung eine „übermäßige" im erläuterten (Sinuc be$ SBorteö 
ift. (S« gilt baher noch toeit mehr in ben ungleich häufigeren gälten, 
wo bie cr^ö^cte ©teuer nur einen etwas größeren Sinthcit oom 9teincin< 
fommen ber (5 injeftoirt^f c^af ten für ben <&taat in Slnfprud; nimmt. 9?ur 
ift bie unumgäugtief/e 33orau«fefcung einer Wirffamen (Steuercrhchung 
ftetä ein mögtichft ooltfommeneS ©cftcuerungSfhftcm, welches bie (Sin* 
jetnen gleichmäßig jur 33eitrag«Ieiftung für ben <&taat herangeht, (Setbft 
bic weitgeheubfte ©enufcung beö (StaatäcrebitS muß ein gute« ©efteuc* 
rungöfhftem 3ur ©runbtage fyaUn, benn minbeftenS finb boc$ immer bie 
3infen ber Slnteifje au« bem (Steuerertrage $u beefen, toefyalb in ber 
föeget jebe Sintere eine (Steucrhötnmg für ben 23etrag ber 3infen notl> 
wenbig macht '). 

3m S3orhergeheuben mürben bic Sirfungen ber burch eine Sintere 
üenirfachten Sapitalentjiehung für bic SBotfäwirthfchaft näl)er unterfucht. 
(5$ geigte fich, baß bie Anleihe oor ber erhöheten ©eftcueruug immer 
ben 33or$ug fcerbient, wenn wirtlich Disponible (Sapitatten bem «Staate 
geliehen werben. 3(uch 93? i 1 1 gibt bie$ 31t, beim in feinem Verbiet gegen 
bie Sfoleihen nimmt er auebrüeftief) unter anberen bie gälte aus, wo ba$ 
Kapital fonft bech in Ueberfpefutationen bergeubet ober in bic ftrembe 
gefenbet fein mürbe 2 ). SÖeiter aber erwies eß fich als irrig, baß bie 
Anleihen immer auö biöponibten (Sapitatien gemacht werben. £>ie$ ift 
nicht einmal unter aßen Umftänbcn in capitatretchen 2änbern ber ftatt, 
noch weniger in ärmeren. Oftmate mißlingen freiwillige Stntcihen ganj, 
mc mau atfo gelungen ift, auf Steuern jurücfjugreifen ; ober fie lom= 
men nur mit §ilfe einer ftarfen Erhöhung, be« Dom (Staate gemährten 
3inSfuße8 5U (Stanbe, mo fie boch ba$ umtaufenbe Kapital angreifen, 

*) Weuerbing« befonberS toon Stein, a. a. £).@. 477 hervorgehoben, aber 
»on aöen ^inan^f^riftficltcm jktö beamtet, fo bon 9t au, 9)fald)u8, 2Ki tt, 
3>iefcel u f. n?a« c« ba^er beißen foll, roenn Stein meint, ber Safe fei cigcut- 
lieh noch gar nicht betrachtet toorben, bleibt unt-erpänblich. 

■) Hill, vol. II. p. 453. 

3* 



Digitized by Google 



36 



feie anbertoeite Sßrobucttcn hemmen unb im (fangen bie nämlichen, nur 
bem Örabc nad; noch f$tfmmcren ^Birtlingen berurfachen, toie fetbft bie 
übermäßige £kfteuerung, toelche oorübergeljenb gur T)ecfung außerorbent* 
Ud^er Sluögaben borgenommen toerben müßte, hierbei ift freiließ 
hauptfächlich nur ber normale ^aü berüchtigt, in toelchem bie 5lnlei* 
fyn bon bem inlänbifchen Kapitale gemacht toerben. ©er anbere galt, 
too ba« 2lu«lanb ba« betreffenbe Kapital ^ertei^t, foü fpäter noch mit 
fpecietler 9?ücffic^t auf Ocfterreich befprochen toerben. $)ie Sintere ^at 
bann allerbing« nicht bie ^ier gefchilberten ©ebenfeu im Vergleich mit 
ber ©teuer gegen fic$, fonbern faun im ®egentheilc gerabe für bie %r? 
beiter günftig toirfen. £)octy ift bie ^erfc^ulbung an auötoärtige (Staate 
gläubiger toieber oon anberen ootfstoirthfchaftlicheu s 3Jachtheilen begleitet, 
toel^e iöeacfytung »erlangen. 

4. $ic Staatsanleihen unb bie SBtrfungen ber SBeroenbung. M 
' «nlctjektrooe« auf bic SolfStoirtWtfaft. 

3Öir toolten bie grage ber (Staatsanleihen jefct bon ber anberen 
«Seite unterfucfyen, reelle Sirfungen nämlich bie SBertoenbung be« 9fa* 
lei^eberrag« (Seiten« be« Staate« für bie 2$olf«toirthfchaft unb bie ftinan* 
gen ^at. 3Me älteren ginangtheoretifer finb oornehmlich beß^atb gegen 
ba« Slnteifjefyftem, toeil fie einmal alle <Staat«au«gaben für unprobuettb 
anfeljen unb bann befonber« bie SSertoenbung, für toelche bie große Sttaffe 
ber <Staat«fchulben aufgenommen gu toerben pflegt, bie $rieg«au«gabe, 
für eine reine (Sapitalbernichtung galten, £)ie fünftigen (Generationen 
Ratten baljer feinerlei 3$ortt;eil oon bem @apitalauftoanb unb müßten 
boety beftäubig bie gange ,3infenfumme begaben. 3Me« fei ungerecht unb 
»olf«toirthfd;aftlich nachteilig, benn ein Xtyit be« 3$olf«einfommen« toerbe 
hierburch blei6cnb im Söege ber Jöefteuerung feinen (Sigenthümern ent 
gogen, nur um ben (Staategläubigern gugetoenbet gu toerben. 3n oielen 
gälten toerbe baburch ber Sluffchtoung ber ^robuetion gehemmt, inbem 
bie ^Steuerzahler ba« betreffenbe Kapital beffer oertoerthen toürben toie 
bie „müßigen" Staategläubiger. $ür totehtigere ^toeefe feien nun oft 
feine ÜDh'ttel mehr ba, toenn ber <Btaat einen großen Xhcil feine« öin= 
fommen« gur Zahlung bon (Schulbginfen oertoeuben müffe. CDie leichte 
Aufnahme bon Anleihen führe auch tft ä l,v 2>erfchtoenbung Seiten« be« 
Staate« u. f. to. Triefe unb ähnliche Grintoänbe gegen bie «Staatefchul^ 
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bat finb im großen ^ublifum nod; jefet fel;r populär. ($en>iß ift e8 auch 
nicht offne Cnnfluß getr-efen, baß bic früheren beutfehen Sfjeoretifer toefent* 
lieh bie enormen 2lnleihen ju $rieg$$merfen im Anfang be$ Oa^un* 
berteö torHugcn Ratten, unb fpecteü bie ßngtänber, mie 2ft i 1 1, (Staate 
anleiten $u probuetiben 3n>ecfen im engeren (Sinn in ihrem eigenen 
Staate fauut fannten. £)ie jüngeren bagegen faßten ben begriff ber 
^robuetioität fetyon anberö auf, fahen im (Staate ein „Smmaterialcapi* 
tat" unb gelten fich an bie fefttänbifd^en SBerhältniffe in ben testen 
3—4 Sahrgehenten, »o fo manche (Staaten große 2lnleihen 31t fold;en 
3mecfen aufgenommen Ijaben, meiere auch bie ältere Schule faum an- 
ber$ als birect ober inbirect probuetto bejeicfynen mürbe. 

©ei ben teueren tritt bann ba$ ©eftreben ^eroor, um bie SDecfung 
gemiffer 2lu8gaben burch Slnlethen gu rechtfertigen, womöglich ben Nach- 
weis ju führen, baß biefe Ausgaben „probuetib mirfen." §ierburch wirb 
aber ber richtige (Stanbpunft in ber ^x%e »errütft. öS werben babei 
nicht bie einzelnen SluSgaben, bie 3 toe( * e / toetd^c biefe SBcrWenbung her* 
oorrufen, bie SEBirhmgen, meldte baS Grrgebniß ber 23erwcnbung finb, 
3Uöor unterfuc^t unb alSbann beftimmt, meiere SluSgaben burd; 2lnleU 
hen gebeeft werben bürfen; fonbern umgefeljrt geht man bon ber notorü 
f#en ^atfac^e au«, baß gewtffe Ausgaben erfahrungSmäßig ftets burch 
Slnlei^en gebeeft werben, fließt barauS, baß bicS fo fein müffe unb 
fuetyt nun hinterher gu beweifen, baß biefe Ausgaben auch „probuetio 
wirfen." £)iefeS Vorgehen ift burch einen an fich richtigen <$ebanfen 
veranlaßt. £)a bie .ßufunft burd) eine 2lnteihc {ebenfalls für ben ©etrag 
ber 3 m f en belaftet wirb, fo meint man, aud; nur folchc 2luSgaben beS 
«Staates bürften burch Slnleihen geberft werben, meiere ber 3 u f un t t emen 
Nitren gemäßen ober für längere £?it „probuetio wirfen." 

On ber £ljat ift in biefem ftalle aud} bie Aufnahme »on Anleihen 
berechtigt; fyier wirb eben ein ftc^enbcö Kapital gefd;affen, meiere« bic 
®runblage einer bauernben Nufeung ift; ter bafür gemalte Nufwanb 
ift eine wahre (Kapitalanlage. SÖürbe btefetbe ooüftänbig au« ber orbent= 
liefen (Sinna^mc ber einzelnen ^inanjperiobe , in melier fie vorgenom- 
men wirb, beftritten, fo mürbe baburch auch baS 2luSgabe*(5rforberniß ber 
fünftigen ^inanjperioben entfprechenb Heiner ausfallen; bie jefeige®ene= 
ration trüge für bie jufunftigen eine l'aft, was wenigftenS nicht nötlng, 
unb in foferne nicht räthlich ift, weil bie fortgefchrittene 3 u * un f t e ' nc wnb 
biefelbc tiaft relatio leichter wie bie (Gegenwart trägt. Diefer ftatl ift 
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ber ber normalen Slnwenbung beö Staatäcrebittf . «So weit bieö allein 
oon ber Stferwenbung beö Capitata abfängt, foll man unb barf man hier 
Anleihen aufnehmen. Sita Kriterien fommen bie beiben Momente in $e* 
tracht: §erftetfung eine« (materiellen ober immateriellen) Capitata, wel* 
che« eine banernbe 9iufcung gewahrt unb (Srfparung einer jufunftigen 
Sluögabe, Wenn ber 2lufwanb für biefeS ftc(;enbe Capital bollftänbig bon 
einer einzelnen ftinansperiobe getragen würbe. 3n ber <ßrari« jählen 
hierher bie jWet Sm&e, wenn ber (Staat eine pribatwirthfchaftltche Sa* 
pitatahlage, unb wenn er eine fotdje „Capitaloerwenbung in ben «Staat" 
macht, burch welche (entere eine bleibenbe SBertherhöhung be$ großen 
boltawirthfchaftltcheu Capitata, baä ber <&taat im ©anjen bilbet, be* 
wirft wirb. §ierbon wirb in ber ^o(ge noch bie 9iebe fein. $)er gc* 
nannte ftall ift aber nicht ber einjige, wo bie Slnleilje mit föücffid&t auf 
bie Sßerwenbung be$ Capitata befürwortet Werben barf, e$ gibt bielmehr 
noch einen ^weiten babon oerfc^iebenen. C3 ift auch nicht richtig, biefen 
anberen ^aU unter ben eben erwähnten gu fubfumiren, um baburch bie 
Anleihe in bemfelben $u rechtfertigen. 2)iefe (Subfumtion ift eine gemalt* 
fame, meiere gu einer unhaltbaren Crmeiterung be« ©egrtff« ber „pro* 
buetioen 23ermenbung" führt. 3flan brauet nicht barauf $u recurriren 
unb Kamt boch fehr wohl bte öebeefung gemiffer anberer 2lu«gaben mit* 
telft Sinteren billigen. £)te £$eorie hat nämlich offenbar nur ber «ßrari« 
eine Conceffton gemacht, wenn fie ben fjäufigften unb michttgften $all 
ber ©enüfcung be« <Staat«crebtt«, ben ber ü)ecfung bon $rieg«au«gaben, 
unter bie 2lu«gaben ju bauemben Sßerwenbungen unb Capitalanlagen in 
ben (Staat reiben miß. $)ie« geflieht auch bon SMefcel 1 ), unfere« 
Crachten« mit Unrecht, C« ift \a fehr Wohl möglich, ba& au« einem 
Kriege nicht nur für ba« politifche ßeben, fonbern auch für bie bolf«* 
mirthfehaftliche Cntwicfelung eine« SBotfeß erfreuliche folgen entfpringen ; 
23eifpiele genug weift bie (Sefchichte auf, wir erinnern nur an ben 3öc* 
fretung«fampf ber 9fteberlanbe , an bie beutfehen greif;citöfricge. ©er 
Staat fetbft wirb burch eine gro&e, ruhmreiche $rieg«gefchichte im 
ibealen Sinne „werthboller," aber man fann hier boch oon einer SBertfc 
erhöhung be« burch ben «Staat reprä^enttrten Stnmatcrialcapital« für bie 
33olf«wtrthfchaft nicht wohl fprechen. £)ie burch einen $rieg erhöhte 
Sicherheit be« <5taateQ unb ber 23olf«wirthfchaft nach ^«fe™ Wirft jwar 

') ©ieftel, a. a. O. ©. 153. 
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günftig auch auf fünftige ^erioben (uiau*, ähnlid; tote ettoa bie oer* 
befferte ftechtöficherheit im Snnern, toelche burch eine außergetoöhnttch 
umfaffenbe Entfaltung polizeilicher §tlföinittel gegen Räuber- unb £>ieb$* 
toefen ^ergefteüt toirb. (5$ bereit fich aber bamit bo$ anberS, toie 
mit ben oben genannten Kapitalanlagen in ben @taat. £>urch bie (e^ 
teren ift ist bev Xfyat ein fteljenbe* Kapital gefd&affen toorben, beffen 
£)auer felbft bie bauernbe 9?ttfeung für fünftige ftinanjperioben , mithin 
bie 2lu8gabeberminberung in biefen verbürgt. $)ie$ gilt j. 33. bon ben 
Soften ber erften Einrichtung neuer 3ufn> unb S3ertoaltung$behörben 
unb in ben anberen fallen, toelche toeiter unten (<g 46) burch 33eifpiele aus 
bem öfterreichifdjen Staatshaushalte illuftrirt toerben. Sei ber Äriegä* 
ausgäbe ober ber SluSgabe $ur 33efettigung be$ 9täubertoefenS toirb fein 
foldj ftehenbe« Capital gefchaffen; eö Befielt baljer auch feine ©etoiß* 
heit, baß bie 9htfeung beö gemalten 3luftoanb8 länger anbauert unb bie 
betreffenbe Ausgabe fünftigen gerieben erfpart bleibt. 9cur bie ©a^r^ 
f dj ein lieh feit, auf bie Erfahrung gegrünbet, fpricht bafür, baß bie 
9cothtoenbigfeit, einen folgen 3luftoanb $u machen, nicht fofort toieber= 
feljren toirb. E« ^anbelt ftch Ijier um außergewöhnliche, aber mitunter in 
größeren Zeiträumen auftauchenbe §>inberniffe, auf toelche ber (Staat bei 
ber Erftrebung feiner 3^ecfe ftößt. ÜDer totchttgfte ftall ift bie gefä'hrbete 
Sicherung be« ©taateö felbft unb feiner Angehörigen burd; innere Un* 
ruhen unb auStoärtige ^einbe, too befonbere militärifche Äraftenttoicfelung, 
junächft präbenirenb, bann repreffib, nothtoenbig toirb. Solche Unruhen 
unb Kriege (äffen fid) ben Elementarfchä'ben bergteichen; fie treten in 
ähnlicher SBeife auf, unterliegen in §inficht ihre« toieberholten Sluftre^ 
ten$ ben Regeln ber 2Bahrfcheinlichfeit, jerftören Eapital in üflaffe auf 
einmal, liefen SSerluft fanu man eben fo toenig einer eiujeluen fjfhtaqg* 
periobe aufbürben, toie j. Sd. ben eine« toerthbollen Eapitals burch 
«ranbfehaben bem einzelnen ©efchäftsjahre in ber Einjeltotrthfchaft. 
Vielmehr ift eö billig, ben SBerluft, toel^er in bem eigentlichen Kriegs* 
auftoanbe für bie ftinanjen fühlbar toirb, auf mehrere Sahre repar- 
tiren, benfelben nach unb nach „ abschreiben," toie bie$ in ahnlichen 
ftällen in ber Einjeltoirthfchaft gefdjieht. ü)iefe Ocepartition erfolgt burch 
bie $)ecfung ber $rieg$foften bermittetft Anleihen, too bann jebe einzelne 
ftinansperiobe mit bem 3i n f en ^ etra 3 e belaftet toirb. £>ie ^toeefmäßigfeit 
unb 33illigfeit eine« folchen Vorgehen« ergibt fich aus ber Ertoägung, 
baß Kriege jtoar im ftaatlichen tfeben unbermeibtich , bod; nicht reget* 
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mäßig borfemmen, unb nttv jiifälltg in bie eine ober anbcrc fjinanj* 
geriete fallen, alebann aber, wenn fie in einer folgen ^ßeriobe $um 
Sluebructy fommen, baburß fßon bie $öafjrfc$einlidtjfeit beftefjt, baß fie 
in ber anberen ober ber nädrften nic$t gleiß roteberfeljren »erben. Die 
(Säße bleibt biefelbe, n>enn auß Kriege in einer größeren, mehrere ftt* 
nanäperioben umfaffenbeu 3eitperiobe fiß roiebertyolen , roo eben bann 
eine längere ftiiebene$eit folgt. 3m föefultate unterfßeibet fiß bafjer bie 
hier abgeleitete 9f egel für bie 2lnroenbbarfeit beö StaatScrebits ntc^t oon 
berjenigen D i e e l'S unb ber anberen neueren ftinan^eoretifer , tootyt 
aber in ber 9ftotibirung. Den naljeliegcnben unb bielfach gemalten ©in- 
roänben gegen bie Sluffaffung ber ^riegeautfgabeu als einer bauernbe 
; Jhtfcung geroäljrenben (Sapitaloerroenbung in ben (Staat roirb baburß 
begegnet. Diefe 9lu8gaben finb in ber Xf)at „außerorbentliche" im 
roahrften Sinne be« SBortee unb inbolbiren einen großen SSerluft an 
materiellem (Kapitale, welker burß baä Sluleihefhftem minber brücfenb 
gemalt wirb. 

Da« ®efefc ber Slnroenbiarfeit be$ <Staat$crebit$ roirb bemnach 
folgenbermaßen lauten: 3llle Ausgaben $u bauernben Verroenbungen 
in ben Staat unb feine 2luftalten, rooburef; bie ®runblage für eine 
bauernbe 9iu^ung gefcfyaffeu roirb unb füuftigen ^inanjperioben eine 
ftoftenerfparniß 31t ®ute fommt, falle ber betreffenbe Slufroanb gan$ au« 
ben orbentlicfyen einnahmen einer einzelnen ginanj^eriobe beftritten roirb ; 
ferner alle außerorbeutlichen, mit einem großen einmaligen Gapitaloerluft 
oerbunbenen 2lu$gaben, roelcfye in einzelnen ^inanj^erioben jur 5öefetti> 
gung außergewöhnlicher §tnberniffe bei ber 2lu$übung ber StaatSthatig* 
feit uotljroenbig roerben, bann aber fßon in ^olge ber £h a *f ac h e ihre« 
Vergefommenfeine felbft in anberen ^inanjperioben roaljrfcfyeinlid)er Steife 
nid)t ju machen finb, — riefe beiben 2lrten oon SluSgaben, bie eigene 
liefen (Eam'talantagen in ben Staat unb bie 2lmortifationeu ber öapital^ 
oerluftc bürfen bmch, Staatsanleihen aufgebraßt roerben. Ob bieß 
roirflich gefßel;eu foll, baä t^äugt bon ber Betrachtung ber mutmaßlichen 
Strfungcn ber burefy bie Slnleilje oerurfaßten Gapitalentsiefmng auf bie 
5Bolf$roirtI>fd;aft im Vergleiche mit ben Sirfungen ber ersten 
fteuerung ab. Die Umftänbe be$ concreten ftalle« finb ^tefür entfctyeibenb. 
Der Ueberfchuß, ba£ SSorljanbenfein, ber Langel an biepontblen C5a^t= 
talien, bie Sage bee ßapitalmarftce , bie ipbfye ber bereite befte^enben 
33efteuerung , oou roeld/er bie Sßirfung bei erhöhten Steuer oorjügtich 
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abhangt, bie ÜD2ögfi$feit, überhaupt eine Hnteihc ju Stanbe ju bringen, 
bie ©etegen^eit, au«märtige« (Sa^ttat mit heranziehen , bie ©ebingim^ 
gen, unter n>e($en bie 2tnteihe contraljirt werben fann, finb bie mafc 
gebenben fünfte. 

Da ätoeef, für teeren ber <&taat ben Ertrag ber Sintere Oer* 
toenbet, beftimmt ^auptfä^üc^, ob bie früher enttoiefetten SBirfungen be« 
Hnleihefbftem« im ©egenfafee jur53efteuerung mehr ober toentger genau 
fo eintreten, tote fie gefchitbert tourben. ^Darnach fann felbft in bem 
ftatte, in welchem oben bte erfyityte öefteuerung ftatt ber 2fa(ethe befur* 
toortet tourbe, bennoch bie lefetere toor$u$tehen fein, roenn bie Slrt ber 
93eru>enbung be« entbehrlichen (Kapitale bie abgeleiteten ungünfttgen 2Bir* 
fungen für bie Sßotfsmirtfyfcfyaft a6fd^toädt)t ober gan^ich aufgebt. £)ie« 
gefc^ie^t ohne ^toeifet mehrfach, aber e« geflieht fetne«n>eg« immer, 
mie einzelne neuere ftinan$tl)eoretifer anzunehmen geneigt fc^einen , tooljl 
oornehmttch um ihrer 2(uffaffung gcmüjj ben $rieg«aufn>anb unter ben 
begriff ber Kapitalanlage tu ben «Staat ju jtoängen. 3n biefer Stoßet 
tritt nur ba« Crttem gegen bie 2fleinung ber grüneren Ijaftor. £)amal« 
fah man faft in jeber (Staat«au«gabe ober „@taat«cottfumtton", jumat 
aber in ber 93ermenbung ber aufgenommenen «Schulbcapitalien eine 
„93ergeubung" be« Capitata, eine toa^re „ Vernichtung " be«fetben — 
getoijj hö$1* einfeitig; jefet fieht man barin faum je eine folche, faft 
immer eine probuetioe 33enufcung — faum weniger einfeitig. Offenbar 
hängt e« gau$ oon ber 2lrt ber 25ertocnbung be« entlehnten Capitata 
ab, melche« bie mirthfchaftlichen Solgen finb. Ü)ie Capitaloertoenbungen 
in ben Staat werben in ber SRegel gar feine, bie „au&erorbentlichen" 
Ausgaben bagegen eine fehr bebeutenbe Capitaloemichtung in fich fchliefjen. 

3u ben Capttaloertoenbungen in ben (Staat gehört bie prioatn>irth ; 
fchaftUche (Kapitalanlage ober bie im engeren «Sinne probuetioe 2tu«gabe, 
burch toelche ber «Staat in ber §auptfache ganj tote ber ^rioa!U)irth ; 
fchafter ein umlaufenbe« in ein ftehenbe« Capital oerroanbelt, toelche« 
ihm bann lieber einen (Ertrag jur £)ecfung feiner Slu«gabcu abtoerfen 
foü. hierhin gälten alfo bie oon ben eigentachen 33etricb«au«lagen 
»oht gu unterfcheibenben neuen Gapitaloertuenbungcn auf bie «Staat«* 
guter, Domänen, 23erg= unb £üttenn>erfe, <Staat«fabrifen u. f. n>., bie 
£erftellmtg«* unb 2lnfchaffung«foftcn berjenigen ertrag«fähigen Staat«- 
anftalten, toel^e nicht au« inneren ©rünben in ben §änben be« «Staate« 
fich befinben unb für lederen ^au^tfäc^Uc^ einen ftaealtfehen 3»e<f 
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haben, toie Stfetiba^tten, SchifffahrtSunternehmuugen, ünn&U, mitunter 
£etegraph*n u. f. to. Die 3lutfgaben hierfür haben auf bte 35otfön>irt^^ 
)d)a\t, bte tfage ber Arbeiter benfetbeu (Sinflufc, alä tuenit fte oon anbe* 
ren Unternehmern gemacht toerbeu. Uugüuftige folgen fönnen möglichen 
ftattä für bte Arbeiter barauä »orübergehenb hervorgehen, aber nicht, 
weit bie Sluögabe burdj ben Btaat gemalt totrb, fonberu n>eil jebe 
ftarfe, in furjer 3eit erfotgenbe SBerwanbtuug bon umtaufenbem Gabi* 
tat in ftehenbe« bebingungSioeife ben Strbeitätohn nach SBoUenbung biefer 
Unternehmungen herabbrüefen fann *). Grine (Sapitatbergeubung erfolgt 
haften« in fofeme unb in bem 2fta§e, at« ber (Staat mitunter fofc 
fpietiger baut unb toirthfehaftet, tüte ber ^rioarmann. ©etbft in biefem 
ftafle aber bitbet ber ungerechtfertigte unb untoirthfchaftliche 2ftehrauf> 
luanb oftmals nur eine (Sapitatübertragung bem (Staate an biefe ober 
jene (5injetn>irt^f d^af t. 

(5ttoa8 5lel;n(ichcö gitt bon ben SBirfnngeu ber (Sapitatautage in 
folgen (Staatsanftalten, bei melden ber fiöcalifche ®efichtöpunft jurficl* 
tritt unb ba« fegeuannte ©cbü^renpvtnct^ in Betracht fommt. Die 
hierauf gemachten Capitatbermenbungen finb ftnancieü angefehen bon ber 
oribattoirthfchaftlichen Gapttalantage burchauö belieben, fte gehören 
511 ben Ausgaben für ben eigentlichen <Staat«bebarf. Die Regierungen 
ber eibtliftrten Staaten Reiben bie «Sorge für ba8 9ttün^ unb <ßoft- 
toefen, bietfach auch f^ r Deit ©trafen * unb Safferbau u. f. to. in ben 
Bereich ihrer regetmä'tjigen ST^ätigfeit gejogen, gerabe mie bte (Sorge 
für ben 9?echt$fchufc burch ben 3uftt$organifiimu8 , bie 'ißotijei u. f. u>. 
Die Gebühren, toetche im ©chtagfeha^e, bem ^ßoftporto, bem SBeg- unb 
Srücfengetb für bie ©emtfeung biefer (Staatsanwälten ge3aljlt »erben, 
fotten in ber Reget nur einen £heil ber 33etrieböfoften biefer Untere 
nehmungen erfefcen unb gar feinen ober höchftenS in jmeiter i%ie einen 
Keinen Ueberfchup bem Staate abwerfen. Die regelmäßigen ^Betriebs» 
auSlagen biefer Sfoftatten, bie SluSgaben für bie 3nftanbhattung beö 
ftehenben Capitata in benfetben müffen unter bie orbenttichen Ausgaben 
gefteüt unb bon ber orbenttichen OahreSetnnahme oottftänbig beftritten 
merben. Die neuen (Sapitatbertoenbungeu bafür gehören 31t ben oben 
genannten 2luSgaben, loetche grunbfäfetich mit Anleihen bebeeft werben 
bürfen. Die Sßtrfung biefer Gapitatoertoenbung tft roieberum biefetbe, 



') SBgl. 5. ». Mill, vol. 1. p. 115. u. ff. 
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ob mm fccr Staat ober ber ^ribate fie macht Das gan$e (Sapital 
bleibt fortwäljrenb probuetib angelegt, Arbeiter Werben bamit befchäftigt, 
®üter (Sachgüter ober Dienftleiftungen) bamit probucirt. 

Daß baS ?lnleihecamtat in biefen beiben gälten nicht bernichtet 
wirb, fonbern in ber Xhat mir bie Anlage unb bie Disponenten gewech* 
fett hat, barin »erben bie früheren unb neueren ftinanjtheoretifer wohl 
übercinftimmen. Um fo mehr weichen bie Slnfichten in betreff ber 
übrigen Skrwenbungen, refp. Staatsausgaben ab. Onbem wir auf lefe; 
tere etwas näher eingeben, ift es jweefbienlich, bie früher aufgehellten 
©runbfäfce über bie Decfung ber Ausgaben au« ben orbenttic^en (5in- 
nahmen ober mittelft Jöenufcung beS StaatScrebiteS auf ben fpeciellen 
ftaü anjuwenben. Daburch wirb bie Unterfucfyung über bie SBirfungen 
ber (Sabitalentgiehung $u ©unften einer Ausgabe erleichtert. Grs erfc^eint 
babei 3toecf mäßig, »on bem ftalle auszugehen, wo baö bisherige (5r- 
forberniß, baS ber Sinnahme nach aus orbentticfyen, burch Steuern u. f. w. 
ausfchließlich ju beefenben Ausgaben befteljen foll, üb er f dritten 
wirb unb nun bie ftrage entfielt, wie follen bie neuen Ausgaben gebeeft 
werben, burch @teuererl;ö^ung ober burch Anleihen? Die« ift ja, wie 
wir mehrfach gefehlt, auch ber theoretifch unb praftifch wichtigfte galt. 
Der Unterfuc^enbe ftellt fich babei auf benfelben Stanbmmft, auf totU 
ehern ber praftifetye Hinang* unb ber «Staatsmann fteht, wenn bie ^rage 
jur ööfung an ilm herantritt. 3m ftolgenben wirb oon ben beibeu fo 
eben fchon erörterten gälten abgefetjen. 

(Sine Ueberfc^rcifung beS bisherigen GrrforberniffeS läßt fich bann 
regelmäßig auf $wei Urfachen gurütfführen , nämlich au f ^ borüber^ 
gehenbe unb bleibenbe SluSbeljnung beS33ereicheS ber Staate 
thätigfeit unb auf befonbere Schwierigfeiten, welchen ber 
Staat bei ber 53erwirflichung feiner Aufgaben begegnet. Die allmä- 
lige HuSbehnung beS Bereiches ber StaatStljätigfeit liegt, wie früher ge* 
jeigt würbe, im 2Befen jebeS im ftortfehritt begriffenen 23olfS. Das 
hierbon abhängige (Srforberniß wirb baljer auch im ©anjen wachfen. 
Der hin^ufornmenbe betrag Ausgaben läßt fich aber feiner Söeftimmung 
Wie feinen Stiftungen unb Sirfungen nach häufig in jwei wefentlich 
rerfchiebene Seftanbtheile jerlegen. 9b» Deutlichften wirb bicS, wenn 
ganj neue ftaatliche Einrichtungen in ftolge ber SluSbeljttung ber 
StaatStl;ätigfeit gefchaffen werben muffen; bie Sache ift aber nicht an* 
bers, wenn fchon befteheube Einrichtungen nur erweitert werben, um 
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„mehr probuctren" ju fönnen. $>er 9lufn>aub für alle fetcbe Einrichtung 
gen läfct ftch nämlich in umlaufenbeö unb fte^enbcß Capital einseifen, 
ebenfo tote bei ber Sachgüterprobuction. 35on jenem toirb ber gan$e 
betrag, ton biefem nur ein ber ®röfje ber Slbnufeung entfprechenber 
Xtyil in ber einzelnen $efchäft^ ober ftinanjperiobe gugefefct. £>er 
StaatSaufmanb roirb fidt> baher um ben bollcn betrag biefeä umlaufen« 
ben Capital bauernb erhöh™ : bamit bie (Mter, meldte ber Staat 
prebuctrt, in ber »erlangten größeren Sflenge ober befferen Dualität 
hergeftellt »erben fönnen ö. „größerer föec$t«fc$ut$" , „ bermehrte 
23eförberung ber geiftigen Ontereffen" u. f. n>.), bebarf e8 einer biet* 
benben Vergrößerung be$ SetriebScapttalS. dagegen mirb ber Staats* 
auftoanb, menn man ununterfchiebluh alle in einer getoiffen ^eriobe bom 
(Staat gemalten Ausgaben unter biefem Sorte jufammen fa&t, oor* 
überge^enb ein ober mehrere 3at)re lang burch bie fofort auf ein« 
mal ober in ben erften Sauren erfolgenbe Verroenbung eines bebeuten* 
ben Slnlagecapttal« emporgefchraubt, toelcheö lefctere bie bauerabe ®runb* 
läge für bie betreffenbe Einrichtung bilbet. Sie aber jebeö ftehenbe 
Capital erft burch vY3in$ufommen eine« umlaufenben Gabitals probuetib 
roirb, fo auc^ ^ er - 

(Sin ©eifpiel au« ber neueren öfterretdnfctyen ftinanjgefchtchte mag 
3ur Erläuterung ber oorljergehenben Säfee bienen. £>ie großen fpäter 
noch ju erwärmenben Reformen in Oefterreich« innerer Verwaltung feit 
1849 führten u. 91. ju folgenber Steigerung ber HuSgaben baö 3ufti$* 
minifteriumS ') : 1849 4,", 1850 10,", 1851 17,", 1852 18, 48 , 
1853 18/", 1854 17, 31 , 1855 15, 87 , 1856 15, 4 3 , 1857 15, 88 , 1858 
15. 6 3 Üflill. (Mb. (Z.M. £)ie Urfache biefer Vermehrung ber 9lu$* 
gäbe lag bor $ülem in ber erften Einführung lanbeöfürftlicher (Berichte 
in bieten Zweiten deiche« nach ber Aufhebung beä 'ißatrimonialocr- 
banbeö unb ber Einbeziehung Ungarn« in baS öfterreichifche Vermal* 
tungSgebiet. £ie HuSgabe erhöhte fich bon 1850 an einige Galjre 
lang befonberS ftarf, weil bie erften EtnrichtungSf often , eben ber 3luf; 
ioanb für baS ftehenbc Capital, in biefem 3eitraum ju beftreiten maren. 
Später nimmt bie SluSgabe lieber ab, alierbingS junt SCf^ett beSroegen, 

') @ietye meine Änffäfcc Les finauces de l'Autriche , in Horn, an* 
»uairo internal, du cred. publ. p. 18(il (Paris 1861) p. 60 nnb bcn2lbfd)uitt 
„Jinonjen" im 2lrt. „Ceflerrciä)" im beutfäen ©taatSfttfrterfotäj fcon iöluntfnjlt 
unb ©ratet 33. VII. @. 617. 
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meil bie anfängliche oollftänbige Trennung ber 3ufti$ unb ^enoaltung 
bei ben unterften Organen tljeilroeife luieber riicf gängig gemalt unb ber 
betreffenbe Streit ber 5lu$gaben mit auf ben Grtat be$ Sfönifterium« be« 
Ämtern gefteüt morben mar. (Sin anberer £§eil ber SSerntinberung mar 
bie ftolge beö Söegfaö« ber erften @mffi$riino«foften. (S« berührt baö 
^rineip nic$t, bafj biefer £$eit in ben Ziffern metyt bebeutfamer fyeroor^ 
tritt, baran mar ba8 fein (5nbe nelmtenfce Crganifiren unb £)e$organh 
ftren, ferner bie unter bem abfoluten Regime mangclnbe (Sparfamfeit 
(Sctyulb. Sttan fann inbeffen annehmen, bafj bie Soften ber Ouftij fid; 
oon früher 5 auf gegenwärtig 14 9Jcitl. ®ulb. b au er nb erlj&ljt fjaben, 
benfelben (Sebietäumfang be8 3ufti$organi8mu$ naefy roic bor SBillafranca 
unb bem Octoberbtylom ber 9?ecfynung ju ®runb gelegt. £>ie ©ifferen^ 
jmifctyen ber mirflietyen Stuögabe unb biefer (Summe bem 14 üttiü. (Mb. 
mürbe bann ben bon 1851 an iäljrlicty gemalten Stufmanb für baö 
fteljenbe Kapital barftetten, tDetd^eö in bem bergrBjjerten Suftijorganiä* 
mu« probuetib mirft. Söenn man für bie Oaljre 1851—54 bie Soften 
beöjenigen Xtyit* ber 3ufh>erroaltung , melier tyäter mieber bon ben 
©ejirfSämtern auf bem Canbe ausgeübt mürbe, mit jäfjrlic^ 2 üttitt. 
(Sulb. oeranfctylagt, fo mürbe fiety ber Slufmanb für baö fte^enbc (So^itat 
in ben Sauren 1851—60 auf ca. 12-14 2M. ®ulb. beregnen. ^Diefe 
(Summe nun Ijätte na<$ ben früher entmicfelten ©runbfäfcen als &apU 
talanlage in ben (Staat unb Örunblage einer bauernben Deutung unb 
fpäteren 3lu8gabe*Grrfpamng burefy Sinteren gebeeft merben bürfen ; unter 
bog gemitynlicfye , burefy orbentlicfye (Sinnalunen ju beefenbe (Srforbernifj 
mußte bagegen ber ©etrag ber bleibenben (5r^öl;ung ber 3uftijfoften, 
alfo unter ber Sßorauöfe^ung ber 9?icfytigfeit ber obigen $<itytn 9 2)M. 
©ulb. (14 minus 52ttill.) unb ber betrag ber 3infen f ur p » e Weisen 
geftellt, mithin bafür ebentue« bie (Steuer erljityt merben. 

39efonber6 mistig, meil babei größere (Summen in ©etracfyt femmen, 
ift bie Sluäbefyuung be« ©ereiefy« ber (Staatötfjätigfeit, meiere nad> län- 
ger Ijerrfctyenber ftationärer ^olittf jefct auf einmal erfolgt, bamit lange 
SSerfäumteö rafefy nactygefyolt, eine Sttenge früher unterbliebener, „rücf- 
ftänbiger" Reformen in ber inneren Organifation unb 93ermaltung fctynell 
burcfygefüfyrt merbe. (Solche (Srfctyeinungen jeigen fiefy im tfeben ber 
mobemen SBöffer meljrfacty, fie fjängen mit bem (Sange ber (Sefcfyicfyte 
unb mit ber öntmicfelung ber (Staaten auefy enge jufammen. £>enn ber 
$ortfd>ritt pflegt nid;t 0,0113 unb gleidbmäfjtg ju erfolgen, fonbern - 
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längere gerieben großer "ißaffibität, ber 9fyatfyie unb SReaction toechfem 
in ber 9?ege( mit fotd)en einer energifchen Slction auf aßen (Gebieten beä 
öffentlichen Sebenö ab. Äaum irgenbtoann ift bicö beutUd^er ^erborge* 
treten, at« in einem großen £fjeile ber eurobäifcheu (Staaten bor unb 
nac^ 93orl;er retatiber (Stiflftanb im ftaatlichen £cbeu unb in 

ber §öfje ber (StaatSauSgaben, feitbem faft allgemeine Wuöbehnung be$ 
©ereich« <Staat«thätigfcit unb intenfioere „(Staatflarbeit", begleitet 
bon einer großen unb allgemeinen Steigerung ber SluSgaben. £)a« groß* 
artigfte «eifbiel bietet Oeftcrrcich felbft, weil hier bic< 1848 bic <j$otitif 
am SWeiften ftationär getoefen, baher jefet am Reiften $erfäumte$ nach- 
juholen mar 1 ). £>ie nach bem 3al)re 1848 erfolgte Aufhebung beö 
^atrimoniatberbanbeß , bie erftc Einführung lanbeöfürftlicher ©ehörben 
unb Berichte in bieten Stheilen be8 deiche«, bie Durchführung ber ©runb- 
entlaftung, bie Einrichtung M ©runbbuchfhftcmS, bic beffere (Sicherung 
bon ^erfon unb Eigentum, befonberö im Cften ber Monarchie , bie 
(Sorge für (Straßen* unb Saffcrbau unb anbere Eommunicationen, eben- 
fall« bezüglich in ben öftlichcn «ßrobhijen, bie Einbeziehung Ungarn« 
in ba« ©teuergebiet be« deiche« waren feiere Reformen, Welche einen 
bleibenb höheren ©etrieböaufmaub unb eine borübergehenbe ftarfe 2(u$* 
gäbe für bie (Schaffung eine« ftehenben Eam'talS nötln'g machten. Da* 
her bie baMernbe Erhöhung beö gewöhnlichen Erforberniffetf unb bie 
mehrjährige anomale Äoftenftcigeruug ber Eioiloerwaltung, befonber« 
in ber erften §älfte ber öOger Oahre. 2>on ben Ziffern ber ginan^ 
auSWeife, in benen biefe Variation beö Erforberniffeö h ei *bortritt, gilt 
baä borhin über bie 3iffern pcr SluGgabe für bie (htftij ®efagte. Die 
mangelnbe (Sparfamfeit, bie bei ber Durchführung gemachten fehler unb 
ber beftäubige (Shftemwechfel ftnb baran (Sdnilb, baß bie Sßerminberimg 
ber EibtlbcrwaltungSfoften nicht früher fchon erheblicher gewefen ift. 
(Gleichwohl läßt fich auch auö tcn oorltegenben 3^ff ern ^fc 33c= 
beutung be« im (Staate unb feineu Sluftalten angelegten ftehenben Eapi* 
talö erfehen. Die (Größe bee (enteren fann man fchäfcen au6 ber 33er- 
gteichung ber eine 3eit lang weit höheren Ausgabe für bic Eibilbcr* 
waltung mit bem gegenwärtigen Slufwanbc, mit welchem feine beträcht* 
liehen neuen ftehenben Eapitalien im 5ßerwaltung$organi$mu« mehr ge* 



') SBgl. bic toorgenannten betben Äuffafce im Annuuire p. 59—64 unb 
©taatötrcrtfTht^ ©. 606, 616 u. ff. 
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fd^affen toorben finb. 9fur muß in ben mittleren 3al)ren ber $eriobe 
feit 1848 ein £l)eil ber 2lu«gabe, melier fiety aber nicfyt jiffermä^tg 
auöfcfyeiben läßt, auf föectynung be« übertriebenen @entrali«mu« unb ^ßo- 
lipU unb 8ebormunbung«ft)ftem« gefefct »erben, $)ie heften ber (Sibil* 
berroaftung (einfdjließficty be« ^offtaatö , ber Gientralbet/örben u. f. n>.) 
toaren ben 1849—1859, 56. 6 , 72. 8 , 92.» 100. 103. 8 , 101. 7 , 106.°, 
120. 6 , 122. » 114.°, 106. 8 SRffl. Bulben 6. 3»., gegenwärtig runb 
95 2tfill. Bulben (5. 3»., tt>etdr>c 3iffer unter (ginbegiejung be« 
25erroaltung«aufn)anbe« ber Öombarbei fi$ auf 103 3ttiü. ©ttlben 
ftellen roürbe. £)ic niebrigeren ,3al)len in ben erften Oatjren erftören 
fiefy nicfyt auä ber ©eringfügigfett ber 2lu«gaben für 9Jeuf Raffung ftaat* 
lieber Einrichtungen, fonbern au« bem Umftanbe, baß ber neue SBenuat* 
tungöorgani«mu« erfi naefy unb naety fiefy über ba« gange föeidj au«bvei= 
tete unb bamal« noefy nicfyt ber fpätere fo foftftrielige Ultracentrali«mu« 
bie ftinangen bebrüefte. Dljne nähere 5lnljalt«minfte ift e« gewagt, eine 
3iffer für ben Äoftenbetrag be« neu gefcfyaffenen fteljenben Giapital« auf* 
jufteflen; mit 50 SM. ®ulb. möchte biefer©etrag n>or/lefyernoc$ junie* 
brig beranfetylagt fein. Oebenfafl« war bie« unb ift e« in äl)ntic^en 
fallen ftet« eine fef;r probuetibe (Sapttalanlage , fotoofjt für bie Söolf«* 
»irt^aft unb baburdt) inbirect für ben ©taat unb bie ftinanjen, wie 
birect für teuere, Weil bie <ßrobuction«fraft unb bie ftäljigfeit ber «Staate- 
bürger gur ©teuergaljlung unb Giapitalbilbung erl^t unb ben ftinanjen 
ein fixere« neue« (Sinfommen gugefüfyrt warb. $)ie Jöeftreitung eine« 
folgen Gtapitalaufroanbe« mit 2lnleifjeu ift baljer auefy buvctyau« rationell 
unb tfjunti($, foroeit bie« bon bem 3tt)ecfe ber SBerroenbung be« 9lnleü)e= 
betrag« abfängt '). 

') SlflerbingS fann mau einwenben, baß aneb, ber bletbcnb erbäte Be« 
trag j. ©. ber SufHjfoften infoferne fünftigen Venoben ju ©ute fommt, als bie 
»erbefferte 92ec^tdfti^er^eit ben bolfswirtbjdjaftlic^en 2(uffctywung, bie CEaöttalbübung 
beförbere. 2ttlein in ber #autotfadje wirb ber Stoßen batoon boeb, immer in ber 
betreffenben ginanjtoeriobt felbft „confumirt" unb bie Uebertragung b i e f e r Äoften 
auf fünftige 3eiten würbe boraufifefeen, baß f^äter ni$t wieber anbere befonbere 
Aufgaben unb bamit berbunben neue Ausgaben binjuwacbjen. @o richtig ba^er 
aueb. bie 8ewei«fübrung ton ©tein unb Ruberen ift, baß bie tilnftige ©eneration bie 
fteuerfäfcigere fei, föon »eil fte bie föätere ift, — wobei wie neuerbinge bejeidmenb 
genug fafi immer bie ©orauöfefcung eine« im gortfcfyritt begriffenen ©emeinwefen« 
ftillfd&weigenb gemalt wirb — fo werben ifyr boeb, mit SRecb, t b, 8 cb, fi e n 8 nur bie 
ausgaben, welche eine eigentliche Cabitalanlagc bitben, aufgebürbet werben. 
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Der bletbenbe 90?et)rauftoanb toelctyer in feigen ftaüen mit orbent* 
liefen Einnahmen kftritten werben liiu^ ^ beftef;t jum größten £l;cil in 
SD?e^rja^(ungen bon Arbeitslohn an bie bermeljrte üttenge bon ^Beamten, 
Dienern ober in erdetem £otm für bie ftärfer arbeitenben «Staat«* 
beamten. (Sinen »eiteren £l)eil bitben bie berme^rten Äanjleierforber* 
niffe, Öüreaufoften (Skljeijung, ©efenc^tung, Rapier u. f. to.). Der 
britte 39eftanbtfyeit ift enblicty bie ftofge be« »ermefyrten fteljenbeu da- 
pital«, beffen Onftanbljaltung, ^Reparatur n. f. to. foftfoieliger toirb. 3m 
(Sanjen ift bie (Srfyöfyung be« ^erfonalbebarfö bei biefer Meibenben 
9ttel>rau«gabe tooljt bebeutenber, tote bie be« ftealbebarf«. Umgefefyrt 
pflegt bie« ber ftall bei ber ©Raffung be« ftefyenben ßapital« ju fein. 
Der größte £fyeit be«felben toirb in ber föegel au« ben ®ebäuben fammt 
beren Einrichtung befielen, toelcfye für bie Sluöübung ber ^Berufstätig- 
feit ber Beamten, atfo für bie «ßrobuetion ber boin ©taatc in bermeljrter 
ÜÜfenge unb berbefferter Dualität belangten ®üter notljtoeubig finb. 
' 2Birb biefer Huftoanb burc§ Anleihen gebeeft, fo erhält ba« betreffenbe 
Gapital eine gleiche 33ertoenbung tote bei ber fonftigen $erffeHung ben 
SBofynungen. 3unäcfyft tokb mithin toie getoöfjulicty ein umlaufenbeö 
(Sapitat in ein fteljenbe« bertoanbelt, mit genau benfelben SBirfungen für 
bie 93olf«totrtljfc*>aft unb bie unteren arbeitenben (Staffen toie in alten 
anbeten fällen. Der SBertl; biefe« ftefjenben Capital« mu§ ftc$ naety 
unb naefy, im 93erfyciltnij3 jur Dauer be« testeten, ratentoeife in ben 
probucirten (Gütern, atfo j. SB. in bem SBert^e be« getoätyrten SRec^t«* 
fcfyufee« toieber erfefeen, ganj toie ber Sertfj ber lanbtotrtfyfcfyaftlicfyen 
unb ftabrifgebäube in bem 2Öcrtlj ber in unb mit^ilfe berfelben pro* 
bucirten Grrjeugniffe. 6obalb bie« gefcfyieljt, fann man ebenfo toettig 
bon einer .ßerftb'rung &8 mttteCft ber Anleihe aufgenommenen unb in 
ber gefcfyilberten Steife bertoenbeten Sabital« reben, toie bon ber 93er- 
nicfytung be« Capital«, mit bem ein $abrifgebäube Ijergeftetlt toorben 
ift. Ob e« immer gefcfyiefyt, ift eine anbeve ^rage, aber man barf 
barauf boety toofyl in ber Siegel im 9? ecfytöftaate , too bie £t)ätigfeit ber 
Regierung unb i^rer Organe ber ßontrole unterliegt unb mit ber ric^ 
tigen ©parfamfeit unb öemeffung ber «Wittel für ben ,3toe<f borgegangen 



') 9Jgl. für bafl ftolgcnbe imb für man^c in btefem Slfcfcfmitte ertvä&ntc 
fünfte bie feljr lehrreichen Bi'fanimenfkllungen ber perfönlidjcn unb fadt)lict)eu Slu8= 
ga&en in ofterreid). SBubget in ö. Sj6rnig, b. öji. SBnbg. , a. o. O. 2, 
@. 122-131 unb <&. 430 437. 
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toirb, mit 3a antworten. £)a§ in ftotge t>erfc^it?cnberifd^cr $ötrthfd)aft 
unb falfc^cr 2>eW)attung$grunbfäfee oftma(8 auch unnüfce fte^enbe @api* 
tatien bom Staate gefcf;affen merben, ift freiließ gemifc. £)eren 3Berth 
erfefct ftet) in ben probucirten Gütern nid^t ober nicf)t gang mieber unb 
baö barin ftecfenbe Kapital ift fyier toirflidh bergeubet toorben. 2lber 
gerabe fo(d;e ftäfle fomtnen taufenbfadfj auet) in ben (Sinaetmirthf elften 
bor, mit gang ben nämlichen Söirfungen für bie SBotfSmirthfct/aft- (Sin 
berfetymenberifet; aufgeführtes ftabrifgebäube inbolbtrt benfcl&en partiellen 
(Sapitatbertuft, tote ein biet $u grofjeS unb gu üppig auägeftattete« ®e* 
rid^tö* ober HmtSgebäube. 3 U bem in ben @taat$einrictytungen unb 2(n* 
ftatten angefegten ftehenben Kapitale mujj man femer jene mannigfatti* 
gen Äoften ber erften Einrichtung rechnen, meiere, au$ feljr heterogenen 
33eftanbtljetfen fid^ jufammenfefcenb, genau genommen einen mirftict/en, 
aber im ®anjen unbermeiblict)en Gtapitaloertuft bitten. Crö merben $u- 
erft fttfykx gemacht, man fteflt gu biete Strbeitfräfte an, bcmijjt biefen 
ober jenen Stufmanb gu einfach, meit man noct) feine Erfahrung 
jur 9tici)tfct;nur feine« £>anbeln« nehmen fann. 9fact) einiger £eit fallt 
biefe (5rtra^u«gabe toeg. £)ajj fte nicht bon einer eisernen Sßeriobe atiein 
getragen merbe, entfpricf;t, mie man leidet fieht, ©iMgfeit«rü<ffict;ten. 
®an$ berfetbe ftatl ereignet fief; ebenfalls toieber in ber einjefa>irtyfc$aft. 
2flan mup biefe StuSgabe als unbermeibfic^en SWehraufmanb für bie 
©Raffung ber ftaatlict/en <5inricf;tungen anfeljen unb menn fie auet) für 
bie 2$olf$ftirtljfcfyaft im ®an$en ein 35erluft ift, fo rechtfertigt fid) ihre 
$)e<fung mittetft Anleihen boefy au« benfelben ©runben, mie bie ber 
„aufjerorbeutfichen" SluSgaben. 

SDiefe (enteren finb, mie mir früher fct)on gefeljen fyaben, bie^otge 
ber befonberen <Sct/n>icrigfciten , metchen ber @taat bei ber (irftrebung 
feiner ^mede begegnet. ÖS gehört bahiu hfluptfäd)tict) ber ÄriegSauf* 
toanb, ber im ftolgenben allein berüdftchttgt gu merben brauet. £)a§ 
berfetbe mit Sluleihen gebeert merben bürfe, fotoeit barüber ber 3 med 
ber Gapitaloertoenbung entfd)eibet, mürbe oben in Uebereinftimmung mit 
ben neueren ginangtheoretifern bejaht. 9?ur gtaubten mir ihn nict)t als 
probuetibe Capitalbermenbung, fonbern afö unbermeiblicf)en (Sapitatöerluft 
ct)arafteriftren ju foßen, ber aber eben beSt)atb auet) einer 9?cil>e bon 
ftinanjperioben gur tfaft gefct)rieben merben bürfe. Ü)iefe bon ber 
SHefeet'fchen berfct)iebene 3Jcotibirung ber -Öeftreitung beS $rieg$auf* 
manbeö mit 2lnleihen l)at bann aber jur ftolge, baß man fict) überhaupt 

91. SBagntr, ßfUir ©taat#$au«&aü 4 
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nictyt unbebingt für bie 2ln(eUje unb gegen bie erljöljte ©efteuerung er* 
Hären fann, fonbern für bie Grntfcfyeibung ben Umftänben be« cqncreten 
ftattcS meljr ©ewicbt betlegen muß. 

Der Hrieg«aufwanb jerfäflt ebenfalt« in <ßerfonat= unb föealbebarf. 
9lu* bem Kapital ber Stnrei^e werben bor SMem 2lrbeit«töfjne, gitynun* 
gen unb ®agen bejaht, entWeber in ®etb ober unmittelbar in Natura* 
tien. an beiben ftäflen werben im Sßefentüd^en biefelben ^robucte jefct 
für bie (Sotbaten, früher für bie Arbeiter »erlangt unb bon itjnen ber= 
$efyrt, unb ba bie ©otbaten au« bem (Stanbe ber nieberen Arbeiter 
oorjugewetfe Verborgenen, fo ift e« offenbar fetbft in bem ftatfe, wo 
bem (Staate gar feine wirfticty bi«bonibten, fonbern nur bereit« at« um* 
laufenbe berwenbete Kapitale geliehen werben, fatfcfy, mit (Sl) atmer« 
unb Slnberen anjunetjmen, baß bie Sinteren ganj auf Soften be« Sirbett«* 
toljne« gemacht werben. Slucfy SD? i (I macfyt fcfyon barauf aufmerffam, 
ba§ 0.1} atmer« in feinem föatfonnement bie« überfielt 1 ). Die ©ot- 
baten, wetcfye bi«fyer meiften« in ber <Sac$güter$>robuction befctyäftigt 
waren, berricfyten nun wäljrenb ber Dauer ber 3eit, in wetctyer fie bon 
bem Stnteiljecapital unterhatten werben, Ärieg«arbeit , ober fie arbeiten 
jefct an ber „©ctyufcbrobuction" mit. ©ie finb #erbur$ in bie 9teü> 
berjenigen übergegangen, welche perfönlic^e Dienfte leiften, unb werben 
wie afle fotdje Arbeiter, j. S8. bie <5taat«beamten, SRidjter, (Solbaren 
im ^rieben, ^otijeiteute, beren S^ätigfeit ja au$ borjug«Weife bie 
«Sc^u^robuction ift, $u ben probuctiben Staffen geregnet, burctyau« in 
ber richtigen Gonfequenj ber neueren S3egriff«beftimmung. SBtr wollen 
nun ben günftigften $all fefcen : e« tyanble ficty um einen geredeten 33er* 
tl)eibigung«frieg , welker glücflicty enbet. Da« bon ben (Solbaten auf* 
gejeljrte, meiften« au« (Sackgütern befteljenbe (Sapttat Ijat ftcfy feinem 
ganjen betrage nacfy, wie jebe« umtaufenbe (Sapitat, in bem neuen $ro* 
tucte, bem wieberljergefteltten ober gefiederteren SRecfyt«$uftanb , wieber 
erfefct: ba« materiefle (Kapital ift in ein Srnmaterialcapital berwanbett 
werben, fetbft aber bernicf;tet. ®erabc fo ift e« mit bemjenigen Steile 
be« 2lnletyecaintale« gegangen, weld&e« jur Decfung be« föeatbebarfe« 
be« (Staate« für ben ftrieg biente. 33on ben Unterljatt«mttteln abge* 
fefyett, welche fc$on in Obigem berücffic$tigt würben, brauet ber <5taat 
alle« mögliche Strieg«materiat, ©äffen u. f. w., welche nun in gotge 



') Mill, I, 95. «mnerrang. 
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feiner Nachfrage ft a 1 1 anberer, fonft erzeugter ®üter probucirt »erben. 
(Sr gibt infoferne nur ber >ßrobuction eine anbere 9^ic^rung ; e« »erben 
babei junächft bielleicht eben fo biele Arbeiter tute früher beföaftigt, 
alfo leibet aud; bie Slrbeiterdaffe noch nicht unmittelbar. 3cittt>eife, 
befonber« im Anfang, fann bie Slrbeiterclaffe fogar burdj bie 2$er»en; 
bung bon Arbeitern als ©olbaten unb bie ftarfe Wachfrage nach 91uS- 
rüftungöartifeln in befonberS günftiger &tge fich befinbeu, b. h- Ijolje 
?ö^ne ermatten, namentlich wenn burch ^ßapiergelbauögabc „Kapital ge* 
fchaffen" »irb '). £)a$ borhanbene fteljenbe (Sapital fann großentheilS 
jur £)erftellung ber bom Staate berlangten (Süter bienen. 3nbeffen 
nimmt ber Staat boch auch manches ftel;enbe ßapital für bie Sfrieg$* 
^meefe in 2lnfpru<$, toeö^a(b bie Behauptung ber SWobification bebarf, 
baß bie 3lnleif;en nur au$ benjenigeu Gütern, »eiche biäponiMeä ober 
umlaufeube« (Sapital feien, gemalt mürben — bie ©elbform ber Gam^ 
tale ift natürlich hier irrelebant — . üttan benfe nur an ^ferbe unb 
Transportmittel. JDicfe ®üter »erben aber burch ihren ©ebraud^ unb 
burch bie eigentümliche Watur ber $rieg$arbeit , bei meiner bae 3er * 
ftören ber ®üter 3»ecf ift, großenteils bernietytet, unb in einem biet 
früheren ©tabium bem UmmanblungSproceffe , in »eldjem fie fkh ge= 
»öhnlich befinben, entzogen. (Sin Siebererfafe in materiellen ^robueten 
finbet nicht Statt Slucfy ber 2öertt> biefer ©üter »irb jefct nur in 
bem Gmmaterialcapital, »elcheä ber (Staat als ©anjeS bilbet, reprä* 
fentirt. £)er Strteg führt baljer {ebenfalls ju einem großen Sßerfuft an 
materiellem Kapitale, »eil einmal eine Slnjaljl Arbeiter bon ber <Sach s 
güterprobuetion $ur Ausübung perfönlicher ^Dienftc übergeben, unb »eil 
fobann eine große -Dtoffe Sackgüter im fliege berührt »erben, ohne 
baß eine Üteprobuction materieller ©üter Statt finbet. SMcfc festeren 
finb aber boch jur Unterhaltung ber Weiter unb jum gertgang ber 
93olfs»irthfchaft bor 5tllem unentbehrlich 3n einem langen Kriege, 
»eichen ein 23olf ganj mit eigenen Truppen unb Gütern (ohne frembe 
«Solbheerc unb Subfibien) führt, muß baher noth»enbig eine fehr ftarfe 
einfehränfung beS (SonfumS materieller ®üter erfolgen, »eiche fchließ* 
lieh bte ö ro & c SD?^ffe ber SebcUferung in bittere 9?oth unb Entbehrung 
ftürjt. freilich finb bie (Sachgüter nun eben in baS 3mmaterialcapital 



') @o 3. «. im 3. 1862 in Worbamcrita. SJgl. ©rem. $anbel«*»l. 
to. 7. Sflärj 1863, bie (Sorttfpenbcnj au« ©alttmorf. 
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„Staat", in bie widrigen ®üter „gefiederter ^cc^t^uftawb" unb „Wed)t^ 
f$ufe" bermanbett werben, aber beöljatb wirb ber SSertuft an materiet* 
lein Kapitale nietyt nttnber Ijart empfunben. Die ffiec$t$fic$ertyeit tft in 
ber SKeget beften gatfeS naety bem Kriege mieber ebenfo grofj, wie im 
^rieben bor bemfelbeu. Die ©eböfferung fyat bann nicfyt meljr Sin* 
nef;mlii$fettcn ruie früher, mofyt aber teibet fie noety unter bem SBerluft 
an Sackgütern unb materieflem (Sapitate. De^alb ift c$ auefy geredet* 
fertigt, meljr biefeö 9J?oment beS (Eapitatbertufteö burefy ben $rieg 
Ijeroorjuljeben , afä ba8 ber Sertljerljöljung be$ 3mmateria(capitate8, 
unb bemgemäjj, wie e$ früher gcfcfye!)en ift, bie Söeftreitung be$ $rieg8* 
aufwanbeS mit 2(nteil)en auG bem (^efictytöpunfte ber aömätigen 2lb* 
fcfyreibung bon SSerhiften, ftatt auö bem ber Sßertljeituug be8 Slufttanbeö 
für eine bauembe 9?ufcungen gewäfyrenbe Gapitatantage auf eine SReilje 
bon Oa^ren ju befürworten. Da$u fommt bann no<$ ber Umftanb, 
ba§ ber 9?ufcen ber burefy ben fixieg T;crgefte(Itcn ^cd^t^fid^ev^ett nur 
Waljrfctyeinttcfyer Seife, aber nid&t gewiß, fid; über bie (aufenbe ftinanj* 
periobe Jn'nauS erftreeft Der 5?erluft ber 23olfewirtfyfc$aft burety ben 
$rieg8aufwanb mürbe oben ben SSertuftcn burd) (*(emeutarfd>äben ber* 
glichen. Die gälte finb in ber £fjat anateg. 9Jcan benfe 3. ©. an 
ben 2tufmaub bon materiellen Mitteln ftur Slbmcbr einer broljenben 
Uebcrfd/wemmtmg. Dicfcr Slufmanb ift boefy ein Gapitatbertuft , oljne 
Wc(d;en bie (lonfumtion ber 33ebötferung l)ätte größer fein fönnen Wie 
fie jefct ift. Die gelungene Slbwenbung be$ (ScfyabenS fe^t ba$ £anb 
nur in biefelbe Sage Wie früher. 

Dtefer galt beö $rieg#aufwanbe$, unb wie man Ijiujufügen fann, 
ebenfo ber bes „<Sfyftem$ be$ bewaffneten ftricbenö" gehört ju jenen, 
ben melden ffiofcfyer fagt, man fßnnte berfuc^t fein, babon wieber 
auf bie Unprebuctibität ber Dienftfetftungen jurüdsufemmen *). Der 
begriff biefer „93erwenbungen in ba8 burc$ ben Staat reprä'fentirte 
ftmmateriakapital" füfyrt leidjt 51t unhaltbaren Gonfcquenjcn. 2ftan muß 
bor Mcm immer bie abfohlte s )ietl)wenbigfeit ber 33 e r l> ä 1 1 n i § m ä § i g- 
feit ber begebenen Strbeit^weige berüdfietytigen , worauf befonberä 
ÜKofdfjer in ber ftrage oon ber ^robuetioität mit $Rcd^t baö $aiq>t* 
gemixt legt. Oebermann gibt bereitmiüig 31t, bafj eine gewiffe 2ln$alj( 
Staatsbeamte unb <3o(bateu unbebiugt als prebuetib au$ufel)en finb, 



') JRpf^er a. a. O. 3. 110, 100-112. 
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aber eine unüiHtyättnijjmäjjig große %iv 6 al}{ ift für bic 93elf$toirtfyfchaft 
im ©anjen fc$äblict) unb infofernc tfyeiftoeife unprobuctib. £>aß ift ja 
and) in ber Sacfygütcrprobuction nid;t anberß. 2So brei Arbeiter ge- 
nügen unb bier befct)äftigt finb, ift ber te^tc unprobuetib. Daß 33er* 
fyältnijg ber mit ber §erftettung bon SKecfytßfcfyuk im £)icnfte beß «Staate« 
befctyäftigten ^erfonen gu ben übrigen ^robucenten ift narüvtid^ in ben 
einseinen (Staaten unb Reiten oerf Rieben. 3e geringer bie ,3aljl btx 
erfteren unb je beffer ber föecfytßjuftanb bennoefy ift, um fo bertfyett* 
tyafter für bie 33otfßroirtljfc$aft, tueld^e nun ein mistige« ©ut billiger 
erhält. 3m ftatte ce ß Sriegeß toirb baß ©nt „<Ked;tßficherheit" mit 
ungleich ljityeren Soften, größerem Slrbcttß* unb (fapitalaufioanb pro* 
bucirt, fo(gttc$ müffen bie anberen ©enüffe, um ben treueren „ffiecfytß* 
fd^u^" bejahen $u fönnen, eingefc^ränft werben. Schlieft fann ein 
<ßunft erreicht werben, too bie Soften biefeß ©uteß fidj fo tyoc$ ftetten, 
baf aller anbere ©ütergenufc ftoeft. darunter teiben immer perft unb 
am ©tarfften bie minber tooljlljabe;tbcn (Staffen, Vic burety ben Ärieg 
öb'Uig geftörte 93 erljältnijjmäjngf c i t ber berfdjiebenen 2(r* 
beitß* unb v #robuctionß3t»eige ift eß alfo, meiere fo fc^äbüc^ wirft unb 
ben $riegßauftoanb boct) in ber §auptfa<$e nur afß (Sapitatberfaft er= 
fctyeinen läßt, tiefer Slufroanb l)at baburety bie £enben$, baß £anb 
arm gu machen unb mufc ben reichten Staat notf)toenbig auf bie Sänge 
ruiniren. 

SEBirb aber biefe ftolge früher unb ftärfer Ijerbortreten, wenn ber 
Äriegßaufwanb mit Slntetyen ober wenn er mit erdeter ^efteucrung 
beftritten wirb? $)iefe ftrage ift fc^on weiter oben unterfuetyt unb beant- 
wortet toorben. Serben bem Staate wirflidj Disponible (Sapitatten ge= 
liefen, wetetye fonft nid^t in ber ^robuetion ptacirt ober in Ucberfbc* 
culattonen oerfcfywenbet ober in bic ftvembe gefd)icft werben wären, fo 
oerbient baß SMeiljeftyftem unbebingt ben 33or$ug $)a biefe 2?orauß- 
fefcungen aber jumaf in unferen capitatärmeren ?änbern fetten 511 treffen, 
fo wirb in ber 9tege( bie Steuererhebung botfßwirtfyfctyaftttcfj minber 
nactytljeittg unb namentlich für bie nieberen Slrbeiterclaffen minber briU 
efenb wirfen. £>ie ^ottjtoenbigfeit, ben (Sonfum $u befetyränfen, meljr $u 



■) 2hic$ fcier ift abftd)tltd) ber gaÜ be« auötoärtigeu <£rebit« ctrtftoeifett außer 
geloffen, fcrembeö (Sapital, ba« &eretngelie$en toirb, fcer^ä'U fict) jur S5oIf«* 
totrtWfraft Sfrdtyi toie bisponiblc &eimifc$e Kapitale. 
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fpaven mtrb für bie Sofjlfjabenbcn nS^er gefegt; ber Semeggrunb $ur 
größeren Arbeitsteilung ift jttnngenber; bic Opfer für bie gegenwärtige 
Generation im ©aujen bleiben bei beiben Styftemen boß bie gleißen, 
toeil bie bom Staate »erbrausten Littel jebenfaßä ganj in ber ®e* 
gentoart aufgebraßt »erben müffen; bie 3inf cn f ummc > »efße in alte 
3ufunft ju bejahen ift, bittet für ßren ganzen betrag eine bteibenbe 
Jöelaftung ber (Steuerträger. On lefetercr £>infißt fommt auß noß fot* 
genbe Gzrtoägung in ©etraßt. Senn bie £ix\\en für neue Sßutben auß 
ftets unter alten Umftänben burß bie entforcßenbe Steigerung ber orbent- 
ttßen Gnnnafymen, bejüglicb ber Steuern gebecft »erben, »aö unbebingt 
verlangt »erben muß, fo bermcibet man baburß aüerbing« in Grt»a« 
bie ©efafyr be$ ßronifßen Deficit«. Der ^rocentfafc, »etßen ba« Sßulb* 
erforbermjj bon ber Reineinnahme be« Staate« beanforußt, »irb aber 
immer gröjjer. Setbft »enn bie betreffenbe Sßulb nun auß für ben 
poputärften, gereßteften $rieg aufgenommen mürbe, fo füfjten bie fom* 
menben (Generationen boß oon bem baburß gefßaffenen 3mmatertat* 
capitale feinen befonber« Ijerbortreteuben 9Zufcen me^r, fie finb ftß oft 
be« 3 u f ammcn ^ an 8^ f aum noc $ bemüht, dagegen emoftnben fie bie 3Be= 
laftung mit Steuern Ijart unb feljen mit iöebauern einen grojjen £l)eil 
beö StaatSeinfommen« burß bie 3 mg 3 a ^ im 8 emer fü* ®egen»art 
probuctioeren SSertoenbung entzogen. Da« ift ein potitifße« SWoment 
oon ©ißtigfeit. Der ^rocentfafc be« Sßutberforberniffe« bon ber Mein* 
einnähme be« &taatrt bietet für finanaftatiftifße Sßergleiße unb barau« 
ju jie^enbc Sßtüffe befonbere« Ontereffe. ($gt. unten III. 2.) Der 
Sßmerpunft ber ftrage Bei ber Steuererpfyung liegt bann, »ie fßon 
fyeroorge^oben mürbe, in einem rationellen, geregten Sefteuerung«foftem, 
ba« felbft für eine erfolgreiße umfaffenbe S9enufeung be« Staat«crebit« 
bie uoßmenbige 93orau«fefcung bleibt, »eil bie £itfen ber Stnteßen burcfc 
Steuern aufjubringen finb. 

5. ^rafttfdje Solgerungen für bic (£tnt(jci(ung ber Staatgauägabcn 
unb bic 23cbetfnng bc« ©rforberutffe«. 

Die oorau«getyenbe ßnt»tcfetung ber Örnnbfäfee, »elße für bie 
$ebecfnng be« Staat«t>au«tyalt«erforberniffe« befolgt »erben müffen, ftüfet 
fiß auf bie ^ßrincim'en ber 33otf«»trtfrfßaft«lefyrc. gewonnene 97e* 
fultat ift auf jeben Staatshaushalt antoenbbar. @« läfjt ftß bemnaß 
eine rationelle (Glieberung ber StaatSauSgaben bornehmen, »efße in 
bem folgenben Sßema gum 2lu«brucf gelangt. 
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I. £>te eigentliche StaatäauSgabe. 

1. £)a« :ttormalerforbernijs, Welche« burch ben gegenwärtigen nor- 
malen ©ereich ber Staatäthärigfeit unb baä in einer öinan$periebe be* 
ftehenbe 33erwaltungäfhftem gegeben ift unb bon ber neuen HuSgafre 
(gegen bie tefcte ftinanjt>eriobe) bcn biet ben ben Tfo'ii einfchlie&t. 

2. £)ie „Sapitalanlage in ben <&taat" ober rf ftaa tetotr t^f c^af ttid^e 
Kapitalanlage" in biefem Sinne, moburch ein ftefjenbeS Kapital für bie 
Staatöeinrichtungen unb Staatsanftalten, mit Sluönaljme berer, metd^e 
bem Staate ein (Sinfommen gemäßen follen (II), gefchaffen wirb. 

3. £)ie aufcererbentliche 91u$gabe, welche burch bie abnormen, fich 
ber Skrwtrflichung ber StaatäjWecfe entgegenftellenben Schwierigfeiten 
oeranlafjt n>irb. 

II. $)ie prioatwirthfchaftliche Kapitalanlage, burch 
welche ber Staat ein jur Detfung [einer 2lu$gaben (5r* 
trag gebenbe« Unternehmen fchafft. 

£)ie SöubgetS be$ KrforberniffeS follten nach biefem Schema ent- 
worfen fein. £)ie Söebeutung ber ein$elnen Stuögaben unb beren 3iffern* 
betrage mürben baburch erft in ba« richtige Ctd^t geftellt. SnSbefonbere 
ift bie burctygreifenbe rechnungsmäßige Scheibung ber eigentlichen <&taat$* 
ausgäbe unb ber pribatmirthfchaftlkhen Kapitalanlage $u berlangen. 2efe* 
tere fotlte in ber Zfat immer mit Anleihen beftritten werben. Leiber 
ift biefe Scheibung ber Rechnungen feineSwegS confequent burchgeführt ; 
namentlich wirb beim Krtrag gebenben Staatseigenthum nicht immer 
jwifchen ber eigentlichen SöetriebSauSlage unb ber neuen, einen erhöh* 
ten Ertrag bejwecfenben Kapitaloerwenbung genau unterf Rieben, fonbern 
beibe Soften jufammen bom Rohertrage abgezogen. §ierburch erfcheint 
ber Reinertrag geringer als er ift, was ju manchen fallen Schlüffen 
führt; ferner ift e.S faum möglich, ben betrag beS in baS Staateeigen- 
thum gefteeften Serital« richtig anjugeben, weshalb fluch fein f e ffe$ 
theit über bie jtffermäfcige Rentabilität biefeS KigenthumS möglich 

S3on ber eigentlichen StaatSauSgabe ift baS „Rormalerforbernijj" 
ftets ganj mit orbentlichen (Sinnahmen $u beefen. Damit ift baS im Km* 
gang aufgeftellte oberfte finangwiffenfchaftliche <ßoftulat genau formulirt, 
es h^ freilich nur nach cincr ® eitc cinc abfotute ©ebeutung ei^al* 
ten, baburch wirb aber befonberS für Staaten mit berangtrten ftinanjen 
ein fefter SlufyangSpunlt gewonnen, bon bem au« man gewi§ 3ur §er* 
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ftettung ber Orbnung im Staatshaushalt gefangt. Satf unter tiefem 
21u«brucf üiormalerforbermß ju oerftef;en fei, ergibt fiefy au« bem 33or- 
au«gefchicften unb au« ber hiermit übereinftintmenben T) i e ^ c T [c^cn 
formet, ^raftifch fchtoierig ift meift nur bie #rage toegen Söebecfung 
ber neuen Ausgaben, rote toir gefet)en haben. 2lllein bie Slnttoort la&t 
ftch nach unferer ©lieberung boety ftet« geben: toelcher Xfytil einer bor* 
geflogenen neuen 2lu«gabe repräfentirt eine Erhöhung ber ©etrteb«= 
foften be« ©taat«toefen« unb toirb bafjer regelmäßig jebc« fünftige ©üb* 
get belaften, unb toel^er ftellt fidf; al« 2lnlagecapital für bie bleibenbe 
(Srtoeiterung be« Bereich« ber ©taat«thä'tigfeit bar, erfc^eint baher nur 
in einer ober in toenigen fttnanj&erioben im 29itbget? ©er erfte £tyeil 
gehört ftet« unter ba« 9formaferforberntjj, ber groeite unter bie Kapital* 
antage in ben ©taat. Slllerbing« totrb bie ©Reibung bi« auf iebenflei* 
nen Soften unb jeben fleinften &itfzxUttaQ fynab nicht immer mßgttcfy 
fein, ba« ift aber auch nicht nothtoenbig. 2Wjahrlich fefyren 3. 39. flei- 
n e r e 2lu«gaben balb für biefen, balb für jenen &totd toieber, meiere 
nach Obigem unter bie Kapitalanlage ober bie aufcerorbenttictye 9lu«gabe 
gu reiben toä'ren. §ter totrb man fiety paffenb, toenn man toill, an bie 
^ßeriobicitä't ber Summe, trofc ber fehfenben be« &mdt9 galten, unb 
bie Soften boch unter ba« ^cormalerforbernifc ftellen fönnen. $on mich* 
tigeren Soften totrb nur ettoa bie SRubricirung ber Ausgabe für ©chul* 
bentilgung gtoeifelhaft fein, folgerichtig gehört biefe 3lu«gabe ntd^t 
3ur eigentlichen ©taat«au«gabe, fonbern mu§ au« benfelben ©rünben, 
toie bie prioattoirthfehaftliche Sapitafanlage, einen befonberen brüten 
§auptpoften ber 2lu«gaben bilben. £)ie Slbjahlung ber ©taat«fchutben 
an fiefy ift im enttoicfelten ©taate in ber SRegel jtoecflo«, jebenfafl« feine 
abfolute Stfothtoenbigfett; bie fünftige (Generation brauet in biefer §in» 
ficht ben (Staat nicht in günftigerer Sage $u übernehmen, toie bie gegen* 
toärtige. 21u« bem financieflen ®eficht«punfte hat bie Tilgung ber ©chul* 
ben nur ©inn, toenn fie au« reellen Ueberfc^üffen ber orbenttietyen Ein- 
nahme über bie 21u«gabe erfolgen fann. Ob fie in folgern falle einer 
§erabfefcung ber ©teuer oorjujiehen ift, läßt ftch nicht tooljl allgemein, 
fonbern nur nach ben Umftänben be« einzelnen falle« entleiben. 9^od^ 
ift bie ©ache in bem falle fragftc^ , toenn bie ©chulbentilgung, ohne 
^üefficht auf bie f manage in folge contractlidher S3erpflichtung gegen 
bie ©taattfgläubtger erfolgen nutj?, tote 3. jefct in Oefterreich. §ter 
liegt eben ein mangelhafte« ©Aftern be« ©chulbentoefen« oor, ba« gerabe 
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in Staaten mit zerrütteten ftinan$en gtoar fd;toer bermieben toirb, aber 
mit aller Slnftrengung immer mehr oermiebeu toerben follte. £Me rücf* 
zahlbare Staatöfchulb mufj toenn irgenb möglich burch funbirte ober 
ftentenfchulben erfefct »erben, toobet ber Staat allein ba$ ÄünbigungS* 
recht Ijat. Siegt aber einmal bie contractliche Sßerpflichrung $ur Schul* 
bentilgung bor, fo gehört bie Ausgabe bafür allerbing« nach bem SRec^tö* 
ftanbpunfte unter bie eigentliche StaatSauögabe, aber tttct>t unter ba$ 
^onnalerforbernijj in ber früher feftgeftellten 33ebeuhmg, fo ba§ auch 
biefer Soften grunbfäfelich burch orbentliche einnahmen gebecft ©erben 
müjjte. SBielmehr läßt fich nach ben bei ber (Kapitalanlage unb ber aufeer* 
orbentlid^en 2lu$gabe ma&gebenben ©efichtspunften bie ©eftrettung ber 
Schutbentilgung mittelft ber Stufnahme neuer Schulben rechtfertigen, ftür 
bie ©eljanblung ber Schulbentilgung fommt inbeffen fe^t)r biet auf bie 
concreten SSerpltniffe be* einzelnen Staatshaushalt an, tote im folgen* 
ben 8lbfctymtte noch näher erörtert toerben toirb. 

3nbem toir ben (Srunbfafc befürtoorten, ba$ Sftormalerforbernifj 
unbebingt burch orbentliche Einnahmen, alfo eoentuell auch mittelft Steuer ^ 
erhöhung $u becfen, toirb uns tooljl nicht ber Söortourf gemacht »erben, 
bafc toir bei biefem Wormalerforbernifc bie Steuerlaft ber Söebölferung 
nicht berücffichtigen. 3m ®egentheil, biefe SRücfftcht ift niemale $u ber* 
geffen; inbeffen muß eben banach baS s Jiormalerforbernijj feftgeftettt 
toerben. Senn baS lefetere in feiner iefeigeu §öhe bie SöeböTferung gu 
fehr bebrücfen follte, fo mu§ man mit oerboppeltem ßifer prüfen, ob bie 
oom Staate probucirten „®üter" (SftechtSfchufc, ©eförberung ber mate* 
Hellen unb geiftigen Ontereffen u. f. to.) mit einem folgen Opfer nicht 
ju u)euer bejahlt finb. 2ttan toirb bann möglichen ftallcS ben ©ereich 
ber StaatSthätigfeit einengen unb baS Dtormalerforbermfc oerminbern. 
Slber folange biefe SBerminberung nicht eine boöenbete Xhatfache getoor* 
ben ift, mu§ aüerbing« baS jefcige, noch en °aS W*w Sftormalerforber* 
nife ganj mit orbentlichen (Sinnahmen bebecft toerben. Die ©efahr liegt 
nahe, bajj g. 53. eine parlamentarifche SSerfammlung angefichtS ber ber* 
langten Summen fich in iöetreff beS ^ormalerforberniffes Sllufionen 
hingebe. (5S fchtoebt ihr ein bebeutcnb Heinere« SlnSgabebubget »or, baS 
}toar jefet notorifch nicht 3U meinen ift, bon bem aud; DHemanb toeij?, 
ob cS toirflich jemals jn erreichen fein toirb. Sollte man ein fotcheS 
43ubget ettoa au« bem ganzen 2luSgabe-(stat als ftormalbutget aus* 
Reiben, fo ^at baS für jefct unb für fpater (einen Serth unb fann nur 
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$u unpraftifcfyett unb irrigen lSenfeqncn$en führen. 3c|jt fielet e$ mit ber 
Strflic^feit in Siberffcrucfy, fpäter beränbert fiefy ber begriff be$ 9tor* 
malen unter bem ßtnfluffe ber baranf einnnrfenbeu, einer beftänbigen 
Slenterung unterliegenben ftactoren fetbft mieber. (Sin folcfyeä $ubget 
wäre eben auefy fein 9formalbubget, fonbern ein 3bealbubget, bem 
jebe ©ebeutung abgebt. 2)ae 9?ormalerforberni§ ift nichts 2Biüfürli<$e«, 
fonbern e$ ift na($ bem richtigen mirtfyfcfyaftlic^en (Srunbfafee au« ber 
gangen Siuögabe auögef Rieben, ba§ ber 2tufn>anb an umtauf entern dap'u 
tat, ben ber (Staat regelmäßig aüjäf>rlid> ma$t, ganj in ben Sertfj be« 
jä&rlicfyen <ßrobucteä übergebt unb batjer ganj au« orbentlictyen (Sinnafc 
men toieber erfefet merben muß. 2ftajjgebenb ift babei aber natürlich ber 
■Söetrag be8 je feigen 2lufroanbe$ an Umlauf enbem (Sa^itate unb nietyt 
ber irgenb einmal fpäter oorfyanbene. 

3n 3ufammenfyang mit ber 2lu8fctyeibung be$ 9iormalerforbemiffeS 
fann man bie ton o. Sftatcfyu« befprocfyene 8onberung be8 33ubget8 in 
ein ftabileö für eine längere 9tei(je oon Saljren unb in ein jäljrlicfyeS 
für ben toanbelbareren unb für ben außerorbentlictyen 2lufn>anb bringen 1 ). 
3)ZaIc^u0 fann fiefy nur oon bem ©ebanfen an ein (Gleichbleiben be$ 
©taatöbebarfä unter getoctynticfyeu 55err>ältuiffen nod) nicfyt frei machen, 
fonft u>ürbe er ben fyeroortretenben außerorbentlic^en Sluftoanb, b. ty. ben 
betrag, um melden ba$ bisherige ftormalerforberniß Übertritten n>irb, 
naefy ben früher erörterten (Geficfytespunften gereift fcaben. @ein 93or= 
fetylag entfprictyt ber früheren fyoüanbifdjen ") unb ber englif$en ^3rarj« 
mit iljrer Unterf Reibung ber auf bem ©efefee berufjenben unb ber einer 
jährlichen SSemiüigung bebürf tigen 2tu8gaben s ) unb tourbe oon a f i 1 1 e 
i. 3. 1827 in ftranfreic^ beantragt, otme inbeffen angenommen $u toer^ 
ben 4 ). ^euerbingö hat @t ein biefe ftrage mit bem ©teuerbemiüigung«* 
recht in 3 u f ctmmen^ang gebraut, ©eine öemerfungen über bie Tren- 
nung ber (StatS finb oollfommen begrünbet. 6 ) SMe 2(u$fc$eibung ber 

') WlaldfüS a. a. O. *B. 2. §. 20, @. 111 u. ff. 
') <86enbaf. @. 113. 

•) ». Gjörnig, b. öftere, »ubg. ». 1. @. 20. 
•) maldfui, ©. 114. 

*) 6tetn a. a. £>. @. 20. „(58 bütfte faum ju bejtoeifcln fein, bog biefer 
©ebanfe noö) eine bebeutfatne 3"fnnft &at, ba eine ©etoilligung bc8 abfolut Not))» 
trenbigen an ft($ ein Unbing unb feine SJereoeigening a(« üWtfjtrauenätootum gegen 
tyrfönti^feiten ein burttyau« öerfeb.rtc« Wittel ift, benn fte teürbe in ber &l?at ein 
iWijjttauenSbotum gegen bie (Syiftenj be8 »Staate« felbft fein." 
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Gibillifte au« ben ber jäfyrlicfyen 33etoilligung unterliegenbeu 2lu«gaben 
in <ßreufjen, §annober ift jtoar au« anberen, aber bocfy bertoanbten 
üttotiben entfbrungen unb b,at bejftalb eine innere Berechtigung für ftc$, 
nur müfete fie auf einen großen £tyeit ber anbern 2tu«gaben au«gcbefynt 
toerben, inäbefonbere auf bie 3 in f en ter ©taatöfcfyulb, ben ftriebenöetat 
be« §eere« unb ber flotte unb auf ba« ®ro« ber 2lu«gaben für bie 
Gibilbevtoaltung. Der Begriff ber „Dotation " liege fiety fyier noefy 
baffenb erweitern unb finanätoiffenfc^aftlicty toie ftaat«re$tlicty au«bilben. 
<So ift befanntlicfy in manchen beutfcfyen $erfaffung«urfunben unb au$ 
im Octoberbiblom für Defterreicfy bie ^uftimmung ber ßanbe«bertretuug 
bei ber Gnnfüfjrung neuer unb ber (Srfyityung ber alten (Steuern al« 
notljtoenbtg erflärt, bie ftorterljebung ber befteljenben Steuern, fo lange 
fie nicfyt berfaffung«mäfjtg geänbert finb, aber ber Regierung geftattet. 
(Sonflicte über bie Bebeutung fotcfyer ©teilen in ben 23erfaffung«gefefcen 
werben niemal« ausbleiben. SBürbe nun beim Crrforbernife ein ftabile« 
Bubget au«gef$ieben unb ettoa für beffen Bebecfung getoiffe einnähme* 
quellen bom ®efefce beftimmt, fo liege fiefy ben 2lnf»rüc$en, meiere au« 
ber 9cotl)toenbigfett be« gefiederten ftortbefteljen« be« «Staate« logifd; 
Verborgenen, unb ben Bebürfniffen einer au« toolttifetyen unb finattjietlen 
©rünben unentbe^rli^en ftinanjcontrole (Seiten« ber Saubeöbertretung 
gleichmäßig Rechnung tragen. Offenbar bezeichnet bie jefct Ijerrfchenbe 
Sluffaffung ber Regierungen unb ber Parlamente über Umfang unb 
Onfyalt be« <Steuerbettnlligung«recfyte« noch fetne«toeg« ben Slbjc^lug ber 
(5nttoicMung in Betreff biefe« erften conftitutionellen Rechte«. On ben 
barüber ausgebrochen (Sonflicten ift bal)er niemal« Recht unb Unrecht 
flar toie tficfyt unb (Statten gefchieben. 

Die 2lntoenbbarfeit ber ^ier befürworteten Grinthetlung ber <Staat«> 
ausgaben mag jum ©c^luffe an bem öfterreici&tfc^en <Staat«hau«halt in 
bem 3eitraume bon 1848—61 gezeigt toerben. Da« biefer (Sintb, eilung 
gu ®runb liegenbe ^rineib toirb fid^ babei al« ganj geeignete Rieht' 
fd;nur für bie ^rari« in ben beiben §aubtfä'tlen ertoetfen, nämlich in 
ber fteftfefcung an** Sfönimum« ber Benufeung ber «Steuerfraft unb 
eine« üKarimum« ber Slnfoannung be« <Staat«crebite« für bie Decfung 
ber Staat«au«gaben. 
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tClttffifuurion Der ü|fcrrriajtfdjat ätaateausgabi'u uou 1848—1861. 
\. Ctscntii^c Staataausaabc. 

!. OJormalerf orberni §, nämlich: 

1 . Die regelmäßigen 33ertoaltung$;= unb Setrieböfoften beö Staattf- 
eigenthumtf, ber 2ftonopole, legale unb bic (Sinhebungäfoften bei- 
steuern. 

2. Die Summe be8 au« beut Oaljre 1847 übernommenen Stuf* 
toaubeS für bie Staatäf chulb an £m\m unb £ottcriegett>innften unb ber 
burch bte weitere Senufcung beö StaatScrebitS noch ^injutreteube 
betrag, nebft bem 9ttünj= unb SBechfelberluft, tDc(cr)er au8 ber Entroer* 
thung be$ ^apiergelbeö h^borging. 

3. Die Summe be8 bisherigen SluftoanbeS für bie (Sentralleitung 
unb Gibilbermalrung unb ber biefe Summe überfteigenbe betrag B t ei* 
benber neuer SluSgaben, um welche ba$ (Srforbernifc biefe« Departe* 
mentS fidt> bauemb in ftofge ber großen Reformen unb SReorganifa* 
tienen im Gebiete ber 3ufti$, 33erroaltung, ftinanj unb £aube8cultur bom 
& 1849 an erhöhete. 

4. Die Summe beä bisherigen Sluftoanbeö für bie Kriegsmacht 
(§eer unb gfotte) unb ber hierüber fjinauSgeljenbe betrag, melier burch 
bie innere Umgeftaltung ber Sftonarchie unb bie beränberte politifche 
Öage (Suropa'S bauemb nothtoenbig ttmrbe. 

II. StaatSnurthfch aftlictye (Sabitalanlage, nämlich: 
1. Die mehrjährigen Extraausgaben, roetd^c gut erften Durch* 
füfjrung ber unter s Jcr. 3 ber borigen SRubrtf genannten 3flafjregeln 
nothroenbig würben unb bie Erhöhung beS im Staate fteefenben ftehen* 
ben (Kapitals rebräfentiren. Dahin gehören namentlich: bte Äoften 
ber erften Einrichtung ber neuen 3ufti^, 33ertoaltungS*, ^ßolijei*, fti* 
nanjbehörben, überall ba, wo biör)er Sßatrimontat* unb SJfonicüpalbehör* 
ben beftanben halten, bann befonberS in Ungarn unb ^ebenlanbeu; bie 
Soften für bie Jperftetlung bon JöefteuerungSgrunblagen (ftabiler (Srunb- 
fteuerfatafter bon 1817, ©runbfteuerprobiforien u. f. w.) unb bie übri* 
gen mit ber erften Einbeziehung ber ungartfehen Sänber in baS Steuer- 
unb SBertoalrungSgebiet ber üßonarchie berbunbenen befonberen SluStagen; 
bie Soften ber erften Einrichtung ber ®enbarmerie ; bie mit ber Durch* 
führung ber ®rmtbentlaftung oerfnütften Soften; bie Auslagen für 
Straft unb Safferneubauten , namentlich auch f°^ eit tc fe tere W 
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Rachhofang be« 3Serfäumten, cbenfatf« oornehmlicty in Ungarn, notijtoen* 
big nmrben; bic fonftige Reufctyaffung oon ftetyenbem (Sapitafe in bcn 
oerfctyiebenen <§taat«einric$tungen be« Departement« ber Gioifoern>at< 
tung u. a m. 

2. Die (£rtta=2lu«gaben für bic Einlage oon ©efeftigung«toerfen 
nnb 3fnfc$affung oon Sriegematcriat für bie &mb* unb Seemacht 
(<S$iff«bauten n. f. m.), fotoeit tiefe 9fo«gaben au« bem bauerub 
erbeten Slufroanb für SWilitär unb STcarinc (I., 4) notfjtoenbig her* 
borgtngen. 

III. Die au^erorbentlic^e 21 u« gäbe. 

1. Die befonberen, über bie bereit« genannten ©eträge Ijinau«* 
gcljenben Ausgaben, roefd^e im ©ebiete ber (SioKoertoaltung nac$ ber 
Unterbrücfung ber revolutionären ©etoegung jur Ratification in Ungarn, 
Italien n. f. to. gemacht tourben. 

2. Die ben ^ormatetat be« Ärieg«n>efcn« überfd^reitenben Soften 
ber ReooIution«fäm|?fc unb ber Kriege in ben 3a1jren 1848—49, ber 
Lüftungen gegen Rreu&en im £>erbft 1850, ber ^olfteinifd^en (Srpebitton 
im Satyre 1851 , ber Lüftungen im Orientalen Kriege unb ber $3e- 
fefcung ber Donaufürftentfjümer 1855/56, be« itatienifc^en Kriege« oou 
1859, ber Lüftungen unb be« erbeten Eruppenftanbe« im 3a$re 
1860/62 toegen be« ®ange« ber Dinge in Statten unb Ungarn. 

B. JJriöatnrirtljfitiafHiiljc capitalöttlflgr. 

1. Die eine (Srhötmng be« Reinerträge« bestoeefenben 23erh>en< 
bungen oon Kapital auf bie Staatsgüter , 33erg* unb §üttenn>erfe, 
@taat«fabrifen. 

2. Die £erftctlung« * unb 2lnfauf*foften ber Grifeubafmen unb 
£elegrapljen. 

c. Sdjulfcntilaung. 

Sei biefer Glaffification Ijanbelr e« fich natürlich ni$t um bie 
Rechtfertigung aller biefer 2lu«gaben, fonbem Mo« um bie Rubricirung 
berfelbeu nach einem oberften Rrincib. Die äiffermäjjige SSert^eilung 
ber 2lu«gaben nach biefem (Schema ^at hier toeiter feinen 3n>ecf, fie 
ttmrbe auch !aum ein mistige« @rgebni& geigen, wegen be« oftmaligen 
üBerftojjc« gegen bie Regeln einer toeifen ©parfamfeit. £rofe aller in 
biefer §infic^t gemalten fehler ift e« aber geioifc, bafc auch bei einer 
gang anberen Rotitif nnb bei einer oon unabhängigen Organen geübten 



Digitized by Google 



62 



j^manjcontrotc bic obigen 2lu«gaberubrifen auffüllen ge»efen »ären, 
»enn aitd^ öfters mit namhaft f feineren ©elbbeträgen 

3um ©ctyluffe biefeS Slbfctynitte« formuliren »ir bic gcfunbenen 
©runbfäfce, nac$ »eichen ber <Staat6ljau$fjalt bcljanbelt nnb bic Jöe- 
becfung be$ Crrforberniffeö vorgenommen »erben mnf, fo»ie bie in Uty 
terer fnnfictyt aufeuftellenben Striome ber ftiuan$»iffenfc$aft. £>aburc$ 
»irb für bie tföfung beö praftifctyen Problems, »elc$e8 im folgenben 
Slbfdwitte näljer unterfucf>t »erben fotl, nämlich für bie $erftcllung ber 
Drbtmttg im öfterreicfyifctycn ©taat«bau«^alt, bie »iffenfchaftliche ®runb; 
läge gcmonnen. 

«ftnanjiiolitiffljc (BxnnMü^e. 

1. (Sine rationelle ftinan$raxiö unb bafür aufwftellenbe ©runb* 
fä^e fe&en ben 9tf$t«ftaat unb iuSbefoubere ben $5erfaffuug*ftaat oor* 
aufl, »eil nur Iner bie SBermutyung beftel;t, ba§ ba« „ »afyre " @rfor- 
bernifj „richtig" feftgeftellt unb baburcty ein richtiger 9luSgang$punft ge* 
»onnen »erben »irb. 

2. T)aö oberfte ^rinci» für bic Regelung be$ Staatshaushalte« 
ift alöbanu ber Safe : „£)ie Staatseinnahmen einer g-inanjperiobc muffen 
ficfy nach ben feftgcfteüten StaatSauSgaben berfelben ^eriobe rieten." 

3. DiefeS s ]kincü) bcbarf erft ber näheren ftormulirung , $u »el* 
ctyem #ehufe bie ©cfammtauSgabe nach ge»iffen ütterfmalen claffificirt 
»erben mufj. 3nSbefonbere finb bic begriffe beS umlaufenben unb 
ftehcnben Kapitals arnh auf bic ftinan^irthfchaft beS Staate« }U 
übertragen. 

4. Daß feftgeftellte (5rforberuifj jerfallt, finau3»iffenfchaftlich be* 
trautet, in bie eigentliche StaatSauSgabe , bie toribat»irtf;fcfyaftlicfye 
pitalanlage unb bie Schulbentilgung. 3Mc eigentliche StaatSauSgabe 
tfyeilt ficty »icbcr in baS 9?ormalerforbernij}, bic ftaat6n>irt^fc^aft(id^c 
Kapitalanlage unb bie aufterorbentliche Ausgabe. 

5. £)ie ©runbfäfoe, nach »eichen bic ©ebeefung für baS feftge* 
ftrllte Krforbernife ju erfolgen Ijat, gehen au« ber Betrachtung ber Sir- 
fungen ber Ausgaben unb ber Sirfungen ber SDcettyobe ber Gnnnahme; 
befctyaffuug auf bic 23olfS»irthfchaft herbor. 

6. Die Kinnahmebefchaffung ift grunbfafetich eine bo^elte , bic ber 
orbcntlic^en Einnahme, befonberS bic iöenufcung ber Steuerfraft, unb bie 
ber aufjerorbentlichen , befonberS bie Slnfpannung beS StaatScrebiteS. 
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7. Sfofolut giftige Slriome ber ftinanjtoiffenfc^aft finb ^ternad^ 
bic folgenben beiben ©äfce: 

a) Da$ Ütormölerforbernij? m u § ft c t 3 burcfy erbentliche Grinnabmeu 
bebetft werben. Onfoweit beftimmt bie $lu$gabe uubebingt bie 
orbentlictye (ober ©teuer*) (Sinnahme. 

I») Die prioatwirthf eheliche (Sapitafanlage unb bie ©chufbentilgung 
bürfen ftctö, in fester Gonfcquenj feilen fie fogar ft e t ö bureb 
bie ©enufcung beä ©taatäcrebitcö ober burdb Anleihen bebetft werben, 
hiernach $tef?t feft, wie weit im Minimum bie ©teuerfraft unb 
ber ©taatScrebit angefpannt werben mnfj. 

8. Rubere ©runbfäfee für bie Jöebecfung traben nur eine refatioe 
Öiltigfeit, b. t). bie Uinftänbe beö concreten %alk$ fommen bei bei- 
trage, auf welche SBeife bie einzelnen ST^eife be$ ©rforbcrmffe« ju be- 
beefen finb, b aneben mit in Betracht. Diefe ®runbfäfce finb: 

») Die ftaatswirthfehaftfiche (Sapitalanfage unb bie aufeerorbentlicfye 5lu^ 
gäbe bürfen au fiefy ftetä burch SInfeifjen beftritten werben, unb 
jwar bie erftete noch bebingungflfefer wie bie jweite. ©pccielle 
©rüttbe fönnen aber auch für bie Söcftreitung wenigftenö eines XtyU 
U& biefer Ausgaben burcr) crbentltc^e (Sinnahmen fprechen. 
I») Die ©ermu||ung ift in capitafreicheu Säubern mehr für bie Anleihe, 
in capitafarmen mef;r für bie orbentlidje Einnahme, refp. ©teuer. 
$ienus0 folgt, wie weit im SDfarJmum bic ©teuerfraft unb ber 
©taatscrebit angefpannt werben bürfen. 

9. 2tu$nafymen oon biefen (^runbfäfcen finb unter fofgenben Um- 
ftä'nbeu begrünbet: 

st) Die Unmöglichkeit, 2(nleit;en 31t ©tanbe 311 bringen, rechtfertigt bie 
©teigerung ber orbeutfichen einnähme biö $ur Jpöfye beö feftgeftett« 
ten (Srforberniffeö auch in ben Raffen, in melden fonft bie 2lnfeif)e 
ben SSorjug oerbient. 

l>) Die llnmßglicfyfeit, bie orbeutliche (*innahme entfprechenb 511 erhöhen, 
entWeber überhaupt ober in einer burch ben ,3wecf ber Sluögabe ge- 
botenen SBeife, — nothwenbige ©c^nelligfeit , eine bebeuteubere 
©umme &u befc^affeu — rechtfertigt bie Anleihe auch ba, wo fonft 
bie ©teuerer^ 1 » 1 ?, Mfcr ift. 
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W\t Amtmtftung ter fmanjrot|[*nfityaftlüi|cn (gnm&ffffce für 
Die titfrikmttj hts (&tfMtetn\ftt$ auf irnt olferaidfifriiett 

StaatsIjmtflrflU. 



t $ic öehanblung biefer grogen im Wadjfolgcnbcii. 

JJie im borhergehenben Stbfchnitte gewonnenen 9?efu(tate fotten 
jefct bei ber Prüfung beä ßfterreicfyifcfyen <Staat«auögabc=(5tat$ uitb bei 
beffen Stafftfication benufet, unb bic gefunbenen ©runbfafce jur 3(uf= 
ftetfung einer ben Slnforberungen ber 5inan3miffcnfcr)aft unb ber ratio* 
netten ^iuanjprarte entfprechenben SöebecfungSmethobe bermerthet werben. 
Die feftgefteflten ^rinctyien unb 3Qnome fönnen babei einerfeite afä 
SRichtfchnur bienen, fie »erben aber auch gleichzeitig burch bie an* 
juftettenbe 9lnafyfe eine« concreten ftatte« noch ihre erneute 33cftatigung 
finben. 

35on bem (5tat ber ®efammtau«gabe roirb im ftotgenben nur ba« 
©chulberforbernifj einge^enber untcrfucht werben, weit festere« eigentlich 
allein ju umfaffenberen Betrachtungen au« bem fpecieü t>oJf«roirt^fc^aft* 
ticken unb finan^otttifd^en ©efichtflpunfte 3tnta§ bietet. (Sine Unter* 
fudt)mtg über bie anberen Sluflgabepoften gehört boch mehr in bie aflge* 
meine tfehre oon ber «Staatsverwaltung, als in bie SBolf «roirtr)f d^af töte^re 
unb ftinan$miffenfdt)aft. ©ei bem Sdmlberforbernij? finb noch mehrere 
principielle fragen, meiere im erften 2lbfchnitte noch 9 ar 0Der mx 
oorübergeljenb berührt mürben, $u beantworten. <5ö h anDe ft fi$ tyirc 
junächft um bie ^Berichtigung einiger Gnconfequenjen in ber gegenwärtig 
üblichen Subgetauffteltung , wo $. *B. bie föubrif „<§chulbentilgung" in 
ben eigentlichen @taat«au$gabe*Grtat aufgenommen, in ihr felbft aber 
Wieber bic Sluögabe für oerfchiebenartige „Tilgungen" aufammengefajjt 
unb anoere ähnliche Operationen bennoch baoon ganj gerieben werben. 
Um in bem ftatle öfterreichifchen @taat«^au«^a(tcö für bie 23e* 
beefung be$ tschulberforbrvniffeS überhaupt unb ber <Schulbcntilgung 
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foccieü bie ringen ©runbfäfee aufeufteffen, mu§ man bie concreten 
SBer^äCtniffe ber ©egentoart unb nächften 3ufunft eingehenber berüd* 
[tätigen. 3u biefem Behufe finb namentlich bte beborfteljenben notfc 
toenbigen Erebitoperationen, unter anberen bte auch nach ber gef etlichen 
Regelung ber ©Bulben be$ ©taateS an bie ©an! unoermeibltche tfjeU* 
toeife ftunbirung ber übrigen fctytoebenben ©chufben in'S Sluge ju faffen. 
£)er Unterfdtueb jtoifchen ©chutbentilgung im engeren ©inn unb ftnn- 
birung fcfytoe&enber ©chulben, toelcher fich bei ber Betrachtung ber bem- 
nächtigen Erebitoperationen ergibt, inbolbtrt bon borneheretn eine ber* 
fdtuebene Sflethobe ber Bebecfung ber betreffenben Ausgabe, ©obann 
hängt bie Slrt unb SBetfe, tote ^ bie eigentliche ©chulbentilgung beftritten 
»erben fofl, bon ber oorauSgehenben SBürbigung folcher ^Tilgungen fo* 
toohl au8 bem abftracten ©tanbmtnft ber £heorie, tob ou« bem ©taub* 
fünfte ber concreten öfterrcidhifd^en ©taatsfchulbenpolitif , melche man 
in ^ufunft einfchtagen toill, ab. Oerabe f)kx finb noch mehrere im 
erften 2tbfdt)nitte nicht befprochene fünfte in erörtern. Huch fommen 
babei bie fchtoierigett Rechtsfragen in Betracht, toelche fic3t> an bie 2luf* 
hebung ber Tilgungen fnüpfen. $)ie Behanblung aller biefer einzelnen 
fragen gibt bie (Gelegenheit, bie früheren Erörterungen über ba8 ©taatä* 
fchulbentoefen bon ber theoretifchen unb praftifchen ©eite aus noch h n 
berooöftänbigen. £>er innere 3 u f am menhang ($egenftanbe$ bringt 
eö zugleich mit fich, bafj §kx einige fünfte, toelche fich auf ben Um* 
fang unb bie Einrichtung ber bemnächftigen Erebttoperattonen beziehen, 
befprochen »erben, obtooht baoon erft im britten Slbfchnitte fpecteö bie 
Rebe fein toirb. 

£>ie aufünftige Behanbluug ber ©chulbentilgung unb bie bamit 
in Söerbinbung ftehenbe ftrage ber fünftigen Slnleihepelitit bilben fomit 
ben §aut.tgegenftanb ber nachfolgenben ©eiten. §at man in biefen 
fragen einen feften ©tanbpunft genommen, um mit beftimmten pofttiben 
SBorfchlägen in unferem concreten ftaUe h e *bortrcten $u fönnen, fo ift 
int Uebrigen bie Slnteenbung ber früheren theoretifchen ©runbfäfce auf 
bie Regulirung beS öfterreichtfchen ©taatehonöhalteS ganz einfach un *> 
bebarf eö auch * euie ® näheren Eingehen« in bie ftatiftifchett Einzelheiten 
be$ 2Soranfch(age8 z u biefem 3tt>ecfe. (Serabe ba$ öfterreichifche Bubget 
geftattet toegen feiner fpecieöen Etgenthümltchfeiten , toie fich W on nn 
erften 2lbfchnitte geigte, bie SBcrtheitung ber einzelnen SluSgaben in bie 
aufgeteilten Kategorien befottbcrS leicht. 

91. gßagnet, &fterr. 6taat«$au«Mt. 5 
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©obalb bic jefcige unb bie beborftefjenbe toirfliche 5luSgabe aber 
einmal hiernach rubricirt ift , fo wirb baburch bon fetbft bie Slnttoort 
auf bie fc^mterigen praftifd^en fragen gegeben, meiere in ber nächften 
3ufunft ihre tföfung gebieterifch erheifchen. 

Grs hanbelt fid^ barum, in toie toeit unb auf welche SBeife im 
öfterreichifchen Staatshaushalte ber @afc, baß bie einnahmen fich nach 
ben Ausgaben rieten foüen, feine praftifd^e ©ettung erlange. £>aher 
muß man einmal triff en, ob unb toie toeit unbebtngt bie orbentlichen 
Einnahmen erhöht »erben foflen, um unter alten Umftänben baS 9tor* 
materforberniß 3U beoeefen; bafür ift alfo bie £)öhe biefeS (enteren 
entfeheibenb. gerner muß man ben annähernben ©etrag unb bie Ur* 
fache ber außerorbentlichen Ausgabe unb ber ftaatörüirt^fc^aftlid^cn (Sa- 
pitatanlage fennen, um barnach ju beftimmen, toie to#t gur ÜDecfung 
berfelben Steuern ober Anleihen angetoenbet »erben foöen. (Snbftch h at 
man fich über bie iöebeutung ber ©chulbentttgung unb über baS fünftige 
Slnteihefhftem Kar 3U »erben, toeit baoon toteberum bie §Bh c DCr au f s 
3unehmenben Anleihen unb ebentueü gu er^ö^enben (Steuern beftimmt 
totrb. ÖS toirb fich au $ bic f ctt Unterf Übungen bie relatib richtigfte Stuf* 
faffung ber fragen ergeben, toetche mit ber (Steuererhöhung f ©teuer* 
reform unb ben großen (Srebitoperationen aufammenhängen. £)er hier 
befürwortete Seg führt 3U einer toiffenfehaftlichen £>iagnofe ber ©chäben 
beS öfterreichifchen Staatshaushaltes unb 3" einer toiffenfehaftlichen 
2Rethobe beS SberirenS gegenüber bem chronifchen unb acuten Deficit. 
3m 2lnhatt an bie Behren unb ©runbfäfee ber ftinan3totffenfchaft toirb 
babei geaeigt, toelche Slnforberungen an bie Steuerfraft ber «Staats* 
angehörigen mtnbeftenS geftetft »erben müffen, unb toie toeit trofc ber 
gegentoärtigen ipö^c ber StaatSfchulb, mehr noch Dem betrage beS' 
3inSerforberniffeS als bem (Sapitalftanbe nach, «och ferner ungefcheut 9ln* 
leihen aufgenommen toerbeu bürfen. 2ln biefe beiben fünfte fnüpfen fich bie 
totehtigften ber fchtoebenben praftifchen ginan3fragen an. 

2. $as Sthulberforbermfl. 

A. Die äegulinma ber fdjuieben&en Srimlö. 

Das Schulberforberniß beS öfterreichifchen Staatshaushaltes um* 
faßt bie bvei, refb. bier £aubtpofteu : „StaatSfchutb," b. h. 3infen, 
eottoan(ehcnSgetoinnfte, Paubemial* unb DajentfchäbigungSrenten, 3ahfum 
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gen an frembe Regierungen, ferner „©dhulbentifgung," „ÜJWmj* unb 
Söechfefoerluft," ein Soften, toetd^er inbirect au« bem <§c§utbberljaltni& 
bc« ©taate« gur öanf herborgeht, gettriff ermaßen bie 3tnfen ber ©c^ulb, 
toetche „beim ©etbtoefen be« tfanbe« contrahirt tourbe," bertritt uub 
jebenfaü« gum ©dhufeerforbernifc feinem ganzen betrage nach geregnet 
toerbenmujj; enblich „©ubbentionen unb 3infengarantien für begebene 
Onbuftrieunterne^mungen." Sludj festerer Soften fyat, trofebem bie au« 
biefem £itet gu teiftenben 3^tungett gum XfyiU nur 23orf$üffe finb 
(bei ben (Sifenbahnen), bo<$ im SÖefentlic^en ben (Sljarafter einer 3<*h s 
hing au« onerofem £itel uub fann nac$ Sfoafogie anberer Staaten mohl 
mit Recht gum @c^u(berforberni§ geregnet »erben. On ben beiben mit 
bem 9ieic$$ratl)e bereinbarten ftinanggefefeen bon 1862 unb 1863 er* 
fc^einen bie genannten Soften mit fofgenben betragen aufgeführt: 
StabeHe 1. @c^uIberforberni§. 

1862 1863 
in «Witt, ©ulbeiu 

1. <§taatefd?ulb 112. 666 113. 699 

2. <3$u(bentirgung 18." 06 18. 870 

3. 3»ünj; unb Sechfel bertuft 12. 7 <^ 7.* ,s _ 

©umma 143.» 77 139?» 7 

4. @ubbentionen_u.J. to. 4. 504 4 8 * 3 _ 

Summa 147> Ht 144"" 
93on biefen Soften gehört ber erfte unb britte unbebingt gum ftor* 
maferforbernijj, ber feierte gur ftaatäroirtljfctyaftftctyen ßabitalanlage. £)te 
Derfung berfetöen wirb burefy orbentti^e (Sinnahmen gu erfolgen hoben. 
33on ber 9lu«gabe für <3chu(bentifguug roirb bagegen ber eine Xtyil 
je benf a(td burety Slufnafyme neuer «Schulben unb ber Reft menigften« 
ebenfoK« nicht noth^enbig burch orbenttic^e Grinnohmen gu be* 
ftreiten fein. 

$)ie Rubrif ©c^ufbentifgung umfaßt im jefcigen 93oranfc^tog unb 
ftinanggefefc groei gang heterogene 5öeftanbt^cile , nämlich einmal folche 
^a^ungen, welche it)rem SÖefen noch nur bie ftunbirung einer fäm» 
benben «Sc^utb bilben unb bilben foüVh , unb fobann folche Fügungen, 
roeld^e in ber Xfyat eine reelle 3Serminberung ber gangen <Staot«fchulb 
herbeiführen mü&ten, — h>enn fie eben au« reellen (Sinnahmeüberfchüffen 
erfolgten, bei benen fie allein ©inn hoben, ftunbirung oon fdjtbebenben 
©chutben finb bie Mbgaljluttgen ber @toat«fchulb bei ber ©anf unb un* 
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fercr 2luffaffung nach bie SRücfzahlung an bie (BrunbentlaftungSfonbS 
(znfammen 1862 7. 70s unb 1863 4. Mfl ÜM.Öulben). <5ine Abtragung 
biefer ©^utbcn au8 orbenttichen Einnahmen ^at 9ciemanb im ©inne, 
fie ift auch nicht nott)toenbig ; e$ hobelt ftcfy babei nicht um reelle 3$er* 
minberimg ber ganzen Schuir, fonberit nur um (Sonberfion ber einen Kategorie 
oou ©chulben in eine anbeve. eigentliche Tilgungen bagegen follten bedj 
nac^ ber inneliegenben 3bee toenigftenS fein : bie töücfzahlung ber öotto* 
anlehen$capitalicn, bie oertrag«* unb patentmäßige (Sinlöfung verriebener 
SlnlehenfrCbligationeu, bie föücfzahlung auf ba8 Sinteren bon 1861, 
auf bie lomb.*ocnet. ©chulb, auf bie burch Etnlöfung bon ^rioateifen* 
bahnen entftanbcnen ©cfmlben (zufammen 1862 10." 9 unb 1863 13. 46 " 
3ttitt. ®ulben). ^ebenfalls mufj bie „Tilgung," toelchc nur eine ftun* 
birung fchtoebenber ©chulben ift, »on b ornlje rein ganz auä bcm 9cor= 
malerforbernifc ^erauögcfetjt »erben. Die Sluögabe bafür fann nicht ein 
einzelnes 3ahr belaften, es ift eine bon bem einzelnen Oafjre unb ben 
barauf Bezüglichen Einnahme* unb 2faSgabe*Etat8 ganz unabhängige, ge= 
fonberte Operation. 

Diefe auf bie ftunbirung ber fchtoebenben ©chulben bezüglichen 
Operationen finb bractifch aufcerorbentlich toichtig. 2luch für bie allge* 
meine ftinanztheorie bieten fie biel Ontereffe. hieben ber §erftetlung beS 
(Gleichgewicht« ^n>ifd^en einnahmen unb SluSgaben im Staatshaushalte 
unb ben barauf bezüglichen üttajjregeln in Betreff ber SluSgabebermin* 
bernng unb (5innahme*(5rh^ un 9 ift bie toichtigfte Aufgabe, toelche in ben 
nachften fahren ben öfterreidn'fchen ftinanzpotitifern geftetlt ift, bie ftun* 
birung ber fchtoebenben (Schutben. ^ierburch toirb für bie Orbnung ber 
ftinanjen erft fefter ©oben gewonnen unb fonftigen Erebitoperationen 
(Z. 33. zur Decfung eine« allenfalls noch fcleibenben f leinen Deficite) ber 
Scg geebnet. ?Iuch h a 'ngt bie £öhe beS ^utSerf orbern iffeS unr peß 9Jfito$ J 
unb SÖechfelocrtufte«, ferner inbirect bie §öhe einiger anberer ©taatS* 
ausgaben (3ßateria(bef Raffung für baS §eer unb bie gtotte u. f. to.) 
foioie einzelner Staatseinnahmen (Einfuhrzölle, SßerzehrungSfteuern) bon 
ber ftunbirung ber fchtoebenben ©chulben, inSbefonbere berjenigen bei 
ber ©auf, aber tooht bemerft biefer lefcteren ©chulben nicht allein, ab. 
Eine zufammenhängenbe Betrachtung ber zu biefem ^toeefe beborftehen* 
ben, unnmgänglichen Erebitoperationen ift baher hier nothtoenbig. 

Der ©tanbpunft für bic folgenbe Erörterung ift hiermit fchon be* 
Zeichnet. Die ftunbirung bei fchtoebenben ©chulben als eigentliche Schul* 
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bentifgung ju khanbdu, ^ei(jt oon oorneherein bie ermahnten unnanjope- 
rattonen au« einem gan$ fatfehen ®eficht«&unfte auffaffen, toa« nur 511 
irrigen Slnfichteu unb Maßregeln führen fann. (£« würbe aber auch falfch 
fein, bie burch bie neue ©anfacte unb ba« jtoifc^en «Staat unb ©an! 
abgesoffene Uebereinfommen feftgeftettte Slbjaljfang ber 23anffchulbeu 
attein für fiefy $u betrauten. 93iefatehr hangt tiefe Operation mit ber 
ftunbirung ber übrigen fchtuebenben ©Bulben nothtoenbig auf« (sngfte 
jufammen, ebenfo mie mit ettoaigen Grebito&erationen für bie Decfung 
eine« fürerft noch oerbfeibenben deficit«. $)enn jebe folc^e Operation 
für ben einen £md beeinflußt bie anberen für ben anberen 3ö)ecf, feine 
fann unabhängig oon ber anberen vorgenommen »erben. £)ie« jeigte ftch 
ia bereit« im Sahre 1861 unb 1862 bei ber Streitfrage über bie ber 
39anf oerpf anbeten 1860er Öofe *). ©obann macht e« gerabe bie 9tb$ah= 
fang ber Sd>ufoen bei ber ©anf, bie Ijierburcfy betoirfte 93erminberung 
be« Notenumlauf« unb 33erbefferung ber 93a(uta ^öd^ft loaljrfcfyeinftcfy 
nothtoenbig, für bie ^unbirung eine« £l)ett« ber übrigen fchtoebenben 
Schulben rechtzeitig SBorforge ju treffen, toenn nidt)t bie Regelung ber 
SBaluta felbft toieber prefär toerben foü, — ein *ßunft, toef^er bi« jefet 
nic^t gehörig beamtet ju toerben fcheint. 

33on ber fchtoebenben Schutb fommeu §kx nicht in Betracht bie 
Heineren Soften 4% Sentrakaffenantoeifungeu im ©efife ber Staat«* 
beoofitencaffe, bie gerichtlichen $)epofiten bei ber Staatöcentralcaffe, bie 
S3otiofirchenbaugeIber, unb bie einer befonberen SRegulirung unterliegenbe 
ftorberung ber ©runbenttaftung«fonb« an Saubemiatentfchäbigungen ((5nbe 
%pxii 1862 30.* 2Mionen (Mben); bagegen bebürfen einer Regelung, 
refp. ftunbirung ber etmaige SReft oon Schutben au« ben £>e»ot* unb 
JBechfelgefchäften, fotoeit biefe ©efchäfte nach ber SBorfchrift bc« 2lrt. VI. 
be« Bunanjgefefce« f. 1863 ooml9.£)ec. 1862 noch nic^t gän^ich burch 
bie SBerä'ufjerung »on Obligationen be« engtifchen Slnfehen« oon 1859 
unb be« 1860er Slntehen« 1. (Smiffton abgemiefett fein foUten 2 ); fei» 
ner bie Sanffchulben, roeld^e nach ben ©efttmmungen ber ©anfacte bi« 
ßnbe 1866 abgejagt fein müffen, bie Sattnenfcheine ($)t)pothecar*2lu; 
toeifungen), bie fchtoebenbe Schutb par excellence im öfterreichifchen 



l ) ©. meine @d)rift „bie oflevr. ^atuto" £&. t. (Sien, 1862) 3. 116 
n. ff., 120. 

») ©tenogr. «ßrotoc. b. «bg. §aufe« @. 4727. 
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Staatshaushalte, imt> bie (^ruubenttaftungSgelber, meldte baS Kerat ben 
betreffenben $onbS entnommen nnb $u ©taatsjtoecfen bertuenbet hat. 
Diefe <Sd(>ulben betiefen fi<$ nach ben testen befannt geworbenen 2faS- 
teeifen auf: SabeUe 2. ÜM. ®utb. 

1. Die Deoofc nnb ©echfelfchulben l ) (30. 2tyrit 1862) . 19.23 

2. Die Sanffäulben (29. Wobcmber 1862) 141.77 

3. Die ©atinenfäeine (30. 3lprit 1862) 99.82 

4. Die ßrunbentlaftungSgelber (30. 2lbril 1862) . . . 50.64 

5. Die 2tfün3fc$eine (30. Slortl) ...... . ■ 11.8 9 

©umma 323.35. 

«) Die #anffdjulben. 
Die öanffchulben jerfatten nach 2lb$ug beS toährenb ber ^ribile* 
giumSbauer nicht rücfjo^baren Darlehens bon 80 2Mionen Bulben in 
brei Soften, für toetd^e in bem Uebereinfommen jttifd^en (Staat unb 
iöanf oerfc^iebene föücfyahfongSmobalitä'ten unb Termine feftgefefct toor- 
ben finb. Diefe Soften bezifferten fid> nach bem ©taube am 29. s J?obem> 
ber 1862, welcher bem Uebereinfommen ju (&runb gelegt ift, mit 
36. 9 ' 9ftillionen Bulben funbirte 20. 2ö.*@chulb, mit 84. 86 Mißtönen 
©utben burch Staatsgüter bebetfte unb mit 20 2ttiüionen (Bulben in 
©Uber surücfjuja^tenbe «Schutb. Die funbirte ©ctyutb foll in bier glei- 
ten Jahresraten ßnbe December 1863—66, alfo mit je 9. 2 » 2fliüio^ 
nen Bulben, an bie SSanf abgetragen »erben. Da aber baS Ueberein* 
fommen unb Söanfgefefc erft am 6.0anuar 1863 burch ben Satfer genefc 
migt »urbe, fo tief bie frühere Tilgung noch im December 1862. 2lm 
31. December 1862 betrug bie <§($ulb nur noch 36." Simonen Bul- 
ben, bie am 31. December 1863 faltige Wate beläuft fich ba^er nodh 
auf 8. 86 Millionen (Sutben. Da nun baS ftinanjjahr 1864 wegen 
fammentegung beS 33ert»aItungSjahreS mit bem ©onnenjahre 14 üßonate 
(1. Scobember 1863—31. December 1864) umfaffen n>irb, fo falten 

') Wati) ber in ber legten Hnmerfung erwähnten ©arfteüung im abgeorbneten» 
baufc betrugen bie Eeporborföüffe im Mob. 1862 no<$ 6." WML. ©ulben ©Über 
unb 6.'*9Witt. ©ulben Woten, jufammen 13.", toogegen bie giuanjberroaltung no$ 
11.'" 9tttU. Oulben Wenntoertb, bom engtifäen Hnlcben unb 9.' 06 SWitl. ©ulben be« 
i'ottoanleben« b. 1860 I. ßmiffion befaß unb jum ^fanb gegeben ^atte. 9iac&, bem 
(Sourfe bon refbectibe 75 unb 92 V» rebräfentirten biefe ^ßabiere einen SBertb bon 
16."* 2Ritl. ©ulben, »onacb nadj Stbjablung ber 2)ebot|ä)ulben nodb, 3."" SWitt. 
©ulben übrig blieben, lieber ben £tanb (Snbe 3lbril f. b. «er. b. @taat«fchulb.*£ommtff. 
b. 28. Hob. 1862 in ber Söien. 3tg. b. 28. 25ec. 1862. 
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in biei'e* 3afrr 1864 jtoei ftaten mit 18. 09 Millionen Multen. £>ie 
burc$ Staatsgüter bebecfte Scfyulb toirb $unäc$ft burcty ben ber iöanf 
jur 9lbfc^rctbung an biefer <3dmlb $uflie&enben ST^ett be« (Srlöfe« ber 
1860er Cofe 2. unb 3. (Siniffion (1862 unb 1863) $urücfge$afjlt. 9tod& 
bem Oefe^c Dom 8. Guni 1862 erhielt bie 33anf ben föeft be« Grlöfe« 
bon 83 9flillionen (Bulben Öofe nacfy 2lb$ug ben 50 SDfiflioncn ©ulben, 
toctd^e ber Staat au« biefer Operation bejog. 9?a<$ bem Begebung«* 
courfe bon 94 befommt bie 33anf bemnacfc 28. 02 Millionen (Bulben, 
tyierbon finb tljr bi« <5nbe ^obem&er 1862 fdjon 21. 2 Millionen <$uU 
ben jugefloffen, bis (Snbe Februar 1863 ber SReft. $>on bem Crrlöfe au« 
ben 40 «Millionen Öofen 3. (Smiffion foü ber 33anf ber britte £f;eil ju- 
fliegen, mithin beim (Sourfe bon 3. 96, 12. 8 Millionen Bulben. 9Cuf 
biefem SBege allein hrirb fid^ bie Staat«güterfc$ulb im ßaufe be« 3afc 
re« 1863 auf 65. 2S STOiffionen Bulben berminbern. £)ie toeitere Abtra- 
gung btefer Sc$ulb foU befanntlicfy fernerhin au« bem Ertrage unb bem 
93erfauf«erlö« ber ber Söanf bur<$ Uebereinfommen bom 18. October 
1855 berpfänbeten Staatsgüter erfolgen. 3nbeffen Ijat man mit 9tecfyt, 
gewiegt burefy bie Grrfaljrung über ba« Unzulängliche biefer 2lb3afjlung«; 
toeife, bie »eitere ©eftimmung getroffen, ba§ ber SReft jener Scfyulb, 
melier naefy Stbfc^reibung ber au« bem Grrlöfe ber i'ofe jufliefcenben 
Quote noefy abjU3afjleu bleibt (60. 2 3 Millionen (Bulben), cbentuell auefy 
au« anberen Mitteln jebenfall« bi« (5nbe 1866 getilgt fein muffe Alim-a 
3 be« §. 6 be« Uebereinfommen« fagt nämlic^: „Scferne ber ©auf 
au« bem Ertrage unb ber 93ern>ertljung ber (Staategüter in baarem 
(Selbe ober in bor bem 1. Oänner 1867 sagbaren $auff$iüing«raten 
bi« (5nbe £)ecember 1863 nic$t minbeften« V 10 , bis (Snbe December 
1864 mc$t minbeften« :, / 1( „ bis (*nbe £)ccember 1865 ni$t minbeften« 
biefer töeftfctyulb 3ugefIoffen finb, toirb bie $inan3bertoaltung ben 
an biefen Teilbeträgen fe^lenben betrag ber #anf am 14. Februar be« 
näcfcftfolgenben Oaljre« au«bejaljlen. SM« Snbe £)ecember be« Oafyre« 
1866 muj? biefe Sctyulb bollftänbig getilgt fein." 

$)iefer ni$t feljr Har gefaßte unb feinem SBortlaute na<$ fogar 
einer 3toeifac$en Auflegung fähige $affu« ift boefy tooljl fo ju berftefyen, 
ba§ ein Qtfyatet ber Summe bon 65. 2 8 2ttiU. ®ulb (unter 93orau«fefeung 
ber Sficfyttgfeit be« oben fjtypotljetifcfy angenommenen (Jcurfccf ber i'cfe), 
alfo 6. 62 mn. ®ulb. jebenfall« bi« 14. gebr. 1864 au« (Staatsgütern 
ober anberen Mitteln; jtoet n> eitere ,3etyn(el (nicfyt V,'i$ at f° m 
®an §eti */ l0 (nic^t % 0 ), ober »eitere 13. 05 ü)?tü. (Mb. bom 1. Oän. 
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refo. 14. gebr. 1864 bis 14. gebr. 1865; brci to eitere 3efmtel 
(nid^t % 0 ), alfo im ©anjen 7 10 (nicht bereits bie ganje Schute) 
ober 19. 87 2fliü. ©utb.oom 1. Oän.refp. 14. gebr. 1865 bis 14 gebr. 
1866 imb enblich ber föeft bon bier 3c$ntefa im Saufe beS Satzes 
1866 bis guin 31. $)ecember foäteftenS, mit 36. 09 2mil. ®ulb. abbezahlt 
tt>erbe. 33ei biefem ettoaS bertoicfelten £ügungStolane läßt fich ber genaue 
betrag, toeld^er jcbem einzelnen ginanjjahre gur öaft faßt, nicht ange* 
ben, eben fo toenig ber £hei(, toetcher eventuell burch bie ©enufeung 
beS (StaatScrebiteS aufgebracht toerben müßte. 9lac^ bisheriger (Erfahrung 
unb ben 33oranf flögen für 1862 unb 1863 mürbe man bie SU^ahlung 
an ber föcftfchulb aus bem (Srtrage u. f. to. ber (Staatsgüter für bie 
oier 3ahre 1863 — 66 mit 15 SDIiü. ®ulb. getpig nicht gu niebrig oeran* 
fragen, fo baß unter übrigen« gleicfybleibenben Umftänben minbeftenS 
50 2ftiü. ®utb. auf 4 bem SÖege beS (Srebits aufjubringen mären. 9ttan 
fann inbeffen, um bie §öhe ber burch Anleihen $u befc^affenben (Summe 
ju finbcn, auch »on ber Abtragung beS ermähnten ^ßoftenS ber Söanf* 
fchnlben au« bem Ertrag ber «Staatsgüter unter folgenber (Srtoägung 
gang abfegen. @S mar gur (Schonung toot)lertoorbener fechte ber Sdant 
unb 3ur toeiteren (Sicherung ihrer gorberungen ganj richtig, bnrch bie 
neue Jöanfacte bas <ßf anbrecht ber $anf auf bie «Staatsgüter unb bie 
33eftimnumg, wonach aus bem Gzrtrage biefer Domänen bie Staats* 
fchulb mit abgetragen toerben foü, nicht ju befeitigen. Diefer Staats* 
güterertrag bübet aber einen Ztyil ber orbcntlichen Einnahmen beS 
Staates, melier fomit feiner SSertoenbung gur £>ecfung beS eigentlichen 
«StaatSerforberniffeS entzogen unb jur reellen Stählung einer fchtoeben* 
ben Schulb, bie nur fuubirt gu toerben braucht benufct toirb. Wlit 3?ücf= 
ficht hierauf rechtfertigt es fich, bie entfprechenbe Summe ber getoöhn* 
liehen Ausgaben burch Anleihen ju beefen, tooburdt) ja nur baSfelbe 
ftefultat erhielt toirb, als toenn bie ganje gorberung ber ®anf richti* 
gen ©ruubfäfcen gemäß burch ©enüfeung beS StaatScrebiteS getilgt mürbe. 
3n ber jefeigen Sage beS öfterreichifchen Staatshaushaltes, mo immer 
boch noch ein Keines deficit mehrere Oahre lang bleiben möchte, »er* 
fährt mau ja genau genommen auch auf bie angegebene Seife; nur 
erfcheint babei baS deficit noch etmas größer, als es eigentlich ift, toetl 
ber aus bein £)cmanialertrag abgugahlenbe Zfyil ber Söanffchulb unter 
bie töubrif „<Schulbentilgung" unb mit biefer unter bie eigentliche 
StaatSaqSgabe geftellt toirb. ^immt man an, baß bas 2(erar feine 
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3al)utrt3 ttti bie ©an! immer erft bi« 31t bem fefcten Termine toüftän- 
big leifte, fo fallen bon ber 2lu«gabe für bie Slbtragung ber Weftfcfyulb 
6. 52 2fliü. ®ulb. in ba« 5. 0. 1864, 13. ofi 2tfiü. in b. 3. 1865 unb 
45. 66 2ftill. ®ulb. in b. 3. 1866. (5nbli# foü bie Silberfäulb in jtoei 
gtetd^en »taten bon 10 3ftill. ®ulb. fpäteften« fetö CSnbe 1865 unb 1866 
abgetragen toerben. <§ieljt man bon ber Tilgung au« bem (Srtrag unb 
(Srlö« ber (Staatsgüter ab, tooburefy, toie gefagt, bie bom Staate borju* 
ne^menben (Srebitoperationen ni<$t berührt toerben, fo Ijat bemnaety ber 
<&taat in ben eingehen Safjren folgenbe 3atylungen an bie öanf 
ju reiften : 



Tabelle 3. 20. 


333. <S<$ulb. 


(Staatsgüter] 


1$. (Silberfcty. 3ufammen. 


1863 (11 3flon.) 


0." 


19. 62 




19. 99 


1864 (14 SRon.) 


18. 09 


6 52 




24 6i 


1865 


9." 


13. 05 


10.°° 


32* 8 


1866 


9. 23 


45. 66 


10."° 


64. 89 


(Summa 


36. 91 


84. 8 5 


20. 00 


141." 



Nacfy ben einzelnen Terminen, bis ju melden bie betreffenben 
3abfangen ju leiften fein mürben, toirb bie in ©anfneten abgnga^lenbe 
<Staat«f$ulb fona$ betragen: am 29. Wobember 1862 121. 77 2Kitl. 
(Bulben; am 31. Df tober 1863 (toenn bie (Sinjaljlungen auf bie 3. 
Gmiffion ber Sofe bi« bafyn bereit« ganj geleiftet fein follten) 101. 7 8 SWffl. ; 
am 31. ©ecember 1863 92. 92 2mtl.; am 14.$ebruar 1864 (toenn man 
bie Abtragungen au« ben (Siflfünften u. f. to. ber Domänen erft bei 
biefem Termine in Slnfd^lag bringt) 86.*° 2M. ; am 31. £)ecember 
1864 77.' 7 mü; am 14. ftebruar 1865 64. 12 STOß. ; am 31. £)ecem= 
ber 1865 54." 3RiH.; am 14. ftebr. 1866 35. 32 STOttf. unb am 31. 
£)ecember 1866 toirb bie (Scfyulb gänjlicty getilgt fein. 

Um bie (Sintoirfung biefer tftücfyaljlungen auf ben <Stanb be« 
©elbmarfte« genau ju beftimmen, müßte man anbere unberechenbare 
®rb'§en unb (Jactoren unb beren äufünftigen (Smflufj !ennen. Gj« läßt 
fiefy inbeffen au« ber burety bie Slbga^lungen be« (Staate« toenigften« 
. toefentlic^ mit beftimmten $ölje be« Notenumlauf« immerhin ein (Schluß 
auf einige Ijier in 23etra$t fommenbe 25ertyältniffe gießen. $)ie öetoe* 
gung be« Notenumlauf« ber S9anf getagt toäfyrenb ber bier 3atyre bon 
1863—66, in toelcöen bie banfmä&ige Notenbecfung tyergeftettt toerben 
foü, bon ben föücfjafjtnngen be« (Staate«, ber föealifirung ber Söanh 
effecten unb bem (Stanbe be« SBec^felüortefeuille'« unb ber Sombarb« 
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ab. ©äfyrettb jene ^,tüet erften ftactoren ben Notenumlauf Derminbern, 
wirb gerabe be«megen bie Xenbenj obmatten, ba& ba« äöectyfet* unb 
£ombarbgef3>äft ber 23anf uttb mit tfym ber Notenumlauf in getoiffen 
©renken mieber $uneljme, mogegeu audj im Allgemeinen ntctyt« ein$u* 
menben ift. Aber bie 2lu«befmung be« ^ribatgefcfyäfte« ber 33anf Ijängt 
banebeh auefy noety bon anberen Gnnflüffen ab, in ber §aubtfactye befon* 
ber« oon ber ®efcfyäft«lage. $)ie ©ebrücftljeit ber (enteren fann bie 
aus ber anbermeiten (5infd;ränfung bc« Notenumlauf« Ijerborgetyenbe 
Xenbenj jur (5rljöfjung be« SBecfyfel* unb Öombarbftanbe« böllig »ara= 
Ityfiren, tote bie« au« befanuten Urfacfyen (namentlich toegen be« Nieber* 
liegen« be« ©etreibe-Grrborte« unb toegen ber iöamnmotlfrifi«) im Sin- 
ter 1862— 63 gefctyefyen ift. 3mmerl)in toirb man inbeffen annehmen 
fönnen, bafe naety ber (Srfjolung ber ©efdjäfte bie SBerminberung be« 
Notenumläufe« altmälig eine 2lu«belmung ber ©ecfyfel unb Öombarb« 
unb baburefy bon fclbft roieber eine Vergrößerung ber Notenmenge jur 
golge fyaben toirb. Gr« gefyt bann eben ber ^rocejj bor fic$, melier 
burety bie neue SSanfacte ganj richtig borgegeic^net ift: nic$t eine ftetige 
33ermtnberung ber Noten, fonbern eine Umtoanblung ber unbanfmäfjtg 
gebeeften in banfmöjjtg funbirte Noten boßjie^t ftcfy. Natürlich laffen 
fic$ in eine hierauf SRücffictyt neljmenbe Nennung nur Ijtybotljetifctye 3ca> 
len einfefcen. 3ljre eigenen Effecten foll bie Jöanf naty bem neuen 
®efefce ebenfall« bi« Gmbe 1866 beräufcern unb 3toar jebe« Satyr na<$ 
33ertyältni& ber ^ürfga^lungen auf bie @taat«fc$ulb. $)anac$ tä&t fic^ 
bie Setoegmtg be« Notenumläufe« berfolgen. ©ie mürbe fic$ annä'ljernb 
folgenbermajjen geftalten : 
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Die 3iffern ber (Sofonnc ber Seifet unb Vombarbs finb Ijier, 
wie gesagt, mefyr ober meniger toillfürlicfy. Slucfy ber Wefammtbetrag 
biefer 93orfc$üffe barf l£ube 1866, oljne bafc bic Söanf gegen bie ©ta^ 
tuten oerftiefee, nocfy einige 30 9Nill. (Bulben fyöfyer fein unb fetbft botle 
200 9tti(l. (Bulben ausmachen, weit bie 39enufeung ber ^fanbbriefe $ur 
Decfung ber Noten ein Nectyt, aber feine ^flic^t ber S&ant ift. Da« 
2ttarimum be« Notenumläufe« fönnte alfo @nbe 1866 347 SNill. ®\\U 
ben betragen. Daß biefe 3iffer nictyt erreicht mirb, ift aber maljrf($ein- 
licty, toeil bie ©an? ni$t über bie Nachfrage na$ 2öecfyfele$combtirung 
unb (Sffectenbele^nung $err ift unb eine fotcfye Nachfrage au$ mäljrenb 
ber Dauer ber Uneinlöäbarfeit üjrer Noten nicfyt bur$ eine §erabfefcung 
iljre« Diöcontofafceö unter ben beö (Selbmarfte« fünftlidj Ijerborjurufen 
mirb magen bürfen. Denn abgefeljen oon bem ©erbtet ber öffentlichen 
Meinung, meines in einem folgen ftatte nicfyt ausbleiben mürbe, bringt 
e« ba8 Ontereffe ber SÖant felbft mit ftety, fiefy nityt burefy $u miflfa'Ijrige 
GjScombttruug ifjre £age für bie &eit ber 33aar$al)lung$aufnaljme felbft 
$u erfdjmeren. tiefes eigene Sntereffe ber Söanf bietet bie befte ©ürg- 
fcfyaft für eine entfprecfyenbe Leitung ber ®ef($äfte in ber relatio furjen 
3eit ber näd;ften 3 — 4 3a!jre. ^Dte ^Befürchtungen , meltf;e megen ber 
freien Sefugnifc ber 23anf, ifjren Notenumlauf toiüfürlid) gu »ernteten 
unb $u oerminbern, bon einigen (Seiten laut gemorben finb, finb bafyer 
nicf>t begrünbet, gan$ abgefeilt baoon, bafc man biefe „miUfürlictye 
SNadjt' 1 ber iöanf ftd; auf ganj falföe Seife borgefteüt I>at. Nur 
mittelft einer beliebigen Negelung, refp. §erabfe^ung i^re« Dteconto'tf, 
märe felbft jefct mäfyrenb ber «Suöpenfion ber öaarja^lungen irgenb eine 
rottlfürltc^c ©eroegung beä Notenumläufe« leiten« ber öanf möglich, 
mobei e$ immer noch bafyin fte^t, ob baburch bie Nachfrage nach Grebit 
bei ber 33anf entforechenb oerftärft mürbe. <Sinb einmal bie ©Uber- 
caffen ber Sani geöffnet, fo berftefjt e$ fiefy oon felbft, bafj auch bie 
Freiheit in ber ^eftfe^ung be« Diöconto'ö ganj aufhört. Denn nur 
biefe ftreiljeit W bte 33anf noch injmifd^en unb erft burefy biefelbe in* 
birect bermag fie felbft bei gesoffenen 23ermech$lung«caffen überhaupt 
einen (Sinftuj? auf bie ©emegung ber Notenmenge auszuüben. Oe nach* 
bem bann bie Summe ber SÖechfel unb £ombarb8 h%* ober niebriger 
fein mirb, al« fie in obiger Ueberficfyt angenommen mürbe, mirb auch 
bei- ganje Notenumlauf etmaS grö&er ober fleiner fein, «liebe j. ©. 
biefer ©efcfyäftfyroeig auf feinen betrag im Februar 1863 befchränft, 
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fo betrüge bte ^otenmenge (Snbe 1866 nur ca. 270 ÜM. ®ufben. Stuf 
bie »eiteren graben einjugeljen, meiere ficfy an bie fteguttrung ber 
Söanloerfjäüniffe aucfy je^t nacfy Grrlafc be« Söanfgefefce« ober richtiger 
gefagt gerabe jefct fnüpfen, ift Ijier nictyt ber Ort. 2ln btefer Stelle 
ljanbett e« ficfy nur um bie 39eeinftuffung ber übrigen (Srebitoperationen 
be« «Staate« burcfy bie Operationen 3ur £erftellung ber ©anf. 

b) Die 37? ü n sf cfyeine. 

3unäc$ft toirb tooijl bie §erfteilung be« (Mb* unb 3ttün$tt>efen« 
auc$ bie (Sinjietyung ber 12 Sttiltfonen ©ulben ^e^nfreujerfd^eine er* 
fyeiföen. Obtoofyl bie Beibehaltung btefer fettet fefbft bei nrieber ein* 
lösbaren ftoten unb Silbertoä&rung nictyt an ft$ unmöglich toäre, fo 
ift bie @insief;ung berfelben boc$ im Ontereffe ber Orbnung be« 9Jtött3* 
toefen«, ber ftefttyaltung ber ©runbfäfee be« ©iener 2ttün3üertrage« unb 
bei ber notortfcfyen UnbequemKctyfeit biefe« flehten *ßapiergetbe« für ben 
33erfel)r, fotoie ber leisten unb befanntftcfy, (eiber fctyon in großem Um* 
fange betriebenen ftälfcfyung bringenb notljtoenbtg. Darüber fyerrfcfyt benn 
tooljl aucfy feine 2tteinung«berf<$iebenljeit. <Sc$on gegenwärtig toäre e« 
paffenb, bie (Srfefcung ber SKünjjettel burcfy (Scfyeibemünje in'« 2luge 
$u faffen. Da ber (Staat aber, al« er im Sinter 1860/61 bie 2ttün$* 
freute ausgab, nictyt ein Hequibatent in Banfnoten bafür surücflegte, 
fonbern jene (Summe oon 12 SMionen ®ulben in feiner (Mbnotlj 
mit $ur Decfung feiner laufenben Ausgaben, ftatt einer eigentlichen 2In* 
letye, benufete, fo toirb man bie aftünjjettel $u ben fctytoebenben <S$u(* 
ben rennen fßnnen, meiere funbirt werben müffen, unb jtoar tooljl fetyon 
im $inan$jafyr 1864. 

r) Die <S atinen f ety ein e. 

S3erh)icfe(ter ift ba« 33erfjcütni§ ber <Sa(inenfc$eine. Diefe bilben 
befannttiefy bie eigentliche fcfyroebenbe Sctyu(b Defterreicty« unb entfpred&en 
ben englifcfyen unb franjöfifc^en ©^a^fc^einen. (Sie haben, toie (entere, 
ben (Sfyarafter einer Bietbenbert Schulbfategorie angenommen unb oariiren 
nur im ©efammtbetra^e naety ben roec^fefnben ©ebürfniffen ber frinanj* 
oertoaftung, leerer fte bienen füllen. Den OfinanjDerfyäftntffcn 
mobernen Staate« unb befonber« be« ®ro§ftaate« ebenfo entfpvecfyenb 
toie ber mobernen (Srebittoirtfyfctyaft, finb fie eine burd^au« paffettbe 
$orm ber «Scf/utbaufnahme Seiten« be« «Staate«. 5?ur mufi not^toenbig 
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ihr betrag bcfd^ränft bleiben, unb bann befteht bie gro§e ©chmiertgfeit 
für bcn ftinangpraftifer. 3n Defterreitf; ift unfere« Grachten« bei* 
fammtbetrag, im Safjre 1862 naheju 100 3tti(lionen (Bulben, gu hoch, 
babura) biefe «Sd^utb eine ®efal;r für bie ftinangen unb bcn @taat«= 
crebit unb nicht olme 9cachtheil für bie Eolfömirthfchaft. gttmal aber 
Slngeficht« ber beoorftehcnbcn ftebuction be« gcfefelichen Girfulatione- 
mittel fa)eint eine theilmeife ftunbirung ber ©atinenf^eine eine au« 
finangielfen unb bolf«mirthfchaftIid;en ©rüuben gang unbermeibtiche 2tta§* 
regel gu fein. 

£)ie urftrüngliche Gntftefyung bicfer 5lrt fchmebenber ©chulben er- 
ftärt fid; au« einem unoorhergefehencu ^cichtgufammentrcffen ber (Sin* 
nahmen mit ben barau« gu bcftreitenben 2luögaben innerhalb einer 
fttnangperiobe. §ier tilgte fid; nach einiger £eit bie £c§utb gemiffciv 
maßen oon fetbft mieber, menn bie Urfache megftel. 2U«bann mürben 
auch unborhergefehene deficite, entftanben burch plöfclid;e außerorbent* 
liehe Hingaben ober unermartetc (Sinnahmeauefäüe, eiuftmeUen auf biefe 
Seife gebcift. Offenbar fönnen felbft im teueren ftaüc biefe <Sd;u(* 
ben fpäter nur bann ohne eine befonbere Steucrerljöfmug 31t biefem 
fpeciellen 3mecfe ober olme eine (Srcbitopcration, burch meiere bie fchme* 
benbc ©chulb funbirt mirb, mieber abgejagt merben, menu bie (Steuer* 
ausfälle tf'mtcxtyx mieber eingebracht merben. 3n ber 9tegel mürbe ■ 
fich bie fcfyroebenbe ©chulb oon einer ginangperiobe auf bie anberc fnn= 
überfliegen , maß bie metften ftinangtheoretifer unb auch oiele tyxaV 
ttfer aus gum Xfyii ntd^t unberechtigten ©rünben für fc^äblicft hatten. 
&iefe erführen ba^er bie ^unbirung be« gangen ^Betrage« einer fot= 
chen fetymebenben <Schulb für nothmenbig, monach beim bie @d;a^fcbcine 
niemat« einen regelmäßigen, fonbern immer nur einen gelegentlich , unb 
gmar in uugünftigen fetten auftaud;enben Xfyli ber (StaatSfchulbcn 
bitben mürben j ). £)urch eine fofctyc SXuffaffung miberfä^rt aber ben 
(Schaff cheineu nid;t tr>r Stecht. Sie merben bobei immer noch au«* 
fchliejtfch nur al« fogenannte Slnticipationcn betrachtet , ma« fie tyuU 
gutage nur noch theilmeife fiub. ©elbft bie neueften ©d;riftfteüer , mie 
g. $3. ©fein, überfel-cn bie«, menn fie ba« maljre 2öefen biefer 



') 2Sgl. b. SKal^u«, «. 1. @. 421, aud) 401. - ferner 9tau, 8. 2. 
§. 491, h>elcher bie ©chafcfdjeine ebenfalls noch mty *W organtfthen S3eflanbrt)cil 
ber heutigen <£taat«fäuilbcn auffaßt. 9f c b e n i u 8 , 33. 1 S. 325. 
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tScfyufo nur barin finben, bem Staate als 9flittet ber freien Verfügung 
über bas Staatseinfommeu ju bienen. Sie ftellen baher eine gu weit 
geljenbe ftorberung auf, »enn fie »erlangen, baß biefe f<h»ebenbe Schulb 
„niemals größer fei, at$ bie Summe ber im SÖubget beregneten 2lu$= 
gaben, unb ba§ fie mit ben Einnahmen berfelben ^inanjperiobe gebecft 
»erben müffe, bereu 2luSgabe man burch fie beftreite" 3n tiefer 
Stuffaffung ift bie Schafefcheinfchulb bodj auch noch nickte anbereS, al« 
bie 5lnticipation ber (Sinnahme. 

Vielmehr fann ein getoiffer betrag i>on Schafefd;einen einen feften 
bleibenben Seftanbltjeil ber allgemeinen Staatäfdtmlb bitten , ber baher 
auch bon einer ftinanjberiobe in bie anberc hinüber genommen »irb. 
(£r rebräfentirt ben ©runbftocf biefer Schafcfcheinfchulb ; barüber Ijinauö 
»irb bie teuere je nach ben finanziellen Skbürfniffen unb unter ©e* 
rücffichtigung ber Sage be$ ©etbmarfte« oermehrt unb »ieber Dermin* 
bert. 92ur für biefen teueren Xfyil ber Schafefchetne müffen im Jöubget 
ber einzelnen ftinanjberiobe 53orf errungen getroffen fein, um bie ©Cheine 
ebentueU beim Verfall einziehen gu fönnen unb nicht nou)»enbig auf 
bie Prolongation angemiefen gu fein. 33ei bem anberen Steile bagegen 
ift bie Prolongation bie 9?eget. £)er ©runb, biefen bleibenben Xfytil 
ber Schafcfcheinfchulb nicht ju funbiren, fonbern in biefer gorm einer 
, in furjen Terminen rücfjaljlbaren Schulb bauernb beizubehalten, liegt 
barin, bajj getoiffe (Sapitalien gerabe biefer ftorm ber Schutbtitel »egen 
in ben Schafef feinen angelegt »erben. Gr« finb ba« momentan biäbonible 
Oelber ber ®efchäft$»elt , 3. §ö. ungewöhnlich ftarfe ßaffenborräthe, 
»eiche auch }UT $)i$contirung oon SÖechfeln benufet ober jeit»eilig al« 
£)efcofiten bei hänfen hinterlegt »erben; bann auch befonberö bie bis* 
tooniblen ®efoer ber lefcteren (einfchliefjlich ber Prioatbanfhäufer), »eiche 
im gewöhnlichen ©efchäfte ber öanf gerabe nicht blacirt »erben fönnen. 
Sluch baS pribatbublicum legt ©elber, bie es gerne oerfügbar erhalten 
»itl, in ben Schafcfcheinen an, namentlich in tfänbern, »0 bie Sitte 
öanfconto's gu fyabtn unb feine 3ahlungen °urch G>hecf$ $u leiften, noch 
nicht fehr berbreitet ift. $)er bolfömirthfchaftliche 23ortheil ber Schcn^ 
fcheinfchulb befteht alfo barin, bafj ßabitatien, welche fonft größtenteils 
gang müßig liegen, bem «Staate geliehen »erben, ber Staat alfo nicht 

1 ) © t e i n a. a. O <S. 494. @tcin jagt jftar in einet 9Jote @. 495, bafj 
bie f<h»ebenbe @<hulb auch i» ber neneften 3«t noch nicht immer Aar &on ben Än* 
tieipattonen gef^ieben iverbe, allein fcei ihm berfänmtbet bie Unterftheibung ebenfalls. 
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einer probuctiben 33erwenbung ba« Kapital entjieljt. Die Sctyafcfcfyein* 
fd^utb erfefet ^ter in gewiffem Umfange ba« Depofitenbanfwefen. Die 
einzelnen 3nfyaber bon Scfyafefcfyeinen wedjfeln, wie bie Deponenten 
einer $8a\\t, aber ba« ®ro« ber Sc^afcfcfyeinfcfmlb bleibt bon ben fid> 
gtemüc^ becfcnben ftünbigungen nnb neuen Uebernafjmen oon (Schafe* 
fctyeinen «Seiten« ber einzelnen (£apitaliften ebenfo unberührt, wie ba« 
®ro« ber Depositen einer Söanf oor ben SKütfforberungen unb neuen 
Einlagen. 9tac$ gewiffen (ärfafjruug«regetn fonn ba« ®ro« jener S^ulb 
ebenfo wie ber Salbo einer Depofiteubanf feftgefteüt werben. Da« ift 
bie Aufgabe, welche fi# bcm Einander fteltt. 9tacty ben ©runbfafcen ber 
Depofitenbanf ift bann au$ bie Scfyafeföeinfctyulb be« (Staate« ju regu* 
liren. Die Aufgabe in betreff ber öfterreictyifäen Salinenfctyeine ift 
baljer eine atynlicfye, wie bie ber Direction ber nieberöfterreicfyifcfyen 
G^comptegefellfc^aft. SBirb bie (Scfyafcfctyeinfctyulb funbirt, fo finb e« gan$ 
anbere Kapitalien, welche bem Staate geliehen werben, wie bi«ljer, unb 
ebenfo ganj anbere Kategorien bon (Sapitaliften, welche Söefifeer ber 
neuen StaatSfcfyulbtitel werben. Denn bie 3nl;aber ber Scfyafcfcfyeiue 
Wollen nictyt bauernb iljr Kapital in biefen (Scheinen anlegen, fonbern 
für Disponible« ©elb nur einftweilen ,3infen hkfyzn ; bie (eichte SSerfüg- 
barfeit iljre« ©elbe« bleibt iljnen ba« wicfyttgfte. Die 3nl)aber ber fuu- 
birten <S$utb fyaben bagegen wefentlicfy bo$ ben föentebejug im Sluge. 
(Sine rationelle ©enufeung be« Staat«crebit« mactyt bie Söcrücfficfytigung 
biefer beiben »ergebenen öebürfniffe ber (Sapitattften notywenbig. Die 
<Staat«f$ulb be« mobernen, wirtfyfcfyaftlicty enttoicfelten Staate« toirb 
batyer immer in ben jWei §auptformen erfetyetnen müffen, al« Sc$a^ 
fcfyeinfcfyulb unb als föentenf $ulb. Darauf brängt auefy bie 
(Sntwicfelung Ijin, bie übrigen Sctyulbformen werben eine immer unterge* 
orbnetere ©ebeutung gewinnen unb bereinft ganj berfctywinben. Diefe 
(Sonfequenj Ijaben bie neueren ftinanjtfjeoretifer in ^Betreff ber Stentes 
fc^ulb auety bereit« gebogen (Dienet, SÖirtlj, Stein, £übner, 
Umpfenbacty), eigentümlicher Söeife würbigen fie aber ba« SGBefen 
unb bie Wotfywenbigfeit ber Sctyafcfctyeinfcfyulb, gewiff ermaßen ba« (Som* 
plement ber föentenföulb, noety faft gar ni$t '). 

Stürbe man aber auefy au« befonberen, ben coucreten 23erfjältniffen 
eine« einjetnen Staate« unb einer einlernen $olfömirtfyfc$aft entnom< 

') 3SgI. au<$ üfecr bie fcefonber« nötige fdjmebenbc Sd^utb granfret*« to. 
$ o cf , ginanperw. $ranfrci<$8 (®titttg. u. 2fog8fc. 1 857), <S. 530 n. ff- 
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mencn ©rünben — cö roirb babcn atöbalb bie SRebe fein — bic aüge* 
meinen ©rünbe, meldte für eine ©chafcfchcuifchnlb fprechen, nicht gelten 
(offen, fo ift ba$ ftete SBorhanbenfein einer folgen Schuft fchon beßhalb 
nothmenbig, meil baäfelbe allein bie SEXJöglic^feit gemährt, in gelegent- 
lichen 9?othfällen Schafcfcheine gur einfttueifigen ©ecfung oon äußerer* 
bentlichen Sluögaben ober eon GrinnahmeauSfällen gu emittiren. Stets 
muß fidt) ba« publicum erft an gemiffe Srebitformen geroölmt haben, 
beeor eö oon ber Senufeung berfelben einen au$gcbefmten ©ebrauch 
macht, ©efteht noch gar leine Schafcfcheinfchutb, fo toirb e$ oft gang 
unmöglich fein , plöfclich , gumal in fritifchen 3eityuuften , eine größere 
Sttenge babon an ben 2flann gu bringen, dagegen ift e« unter faft gang 
gleiten Umftänben leidet, Achmer für eine größere 9)faffe biefeS bereit« 
gelannten unb beliebten ^ßapiereö gu finben. Slucfy ^icr liegt bie 2tna- 
logie mit ber Sntroicfelung be$ 'Depofitenbanlmcfenä nahe. £>ie große 
unb rafcfye 3unahme ber iDepofiten einer folgen ©anf, nad^bem einmal 
bie Hinterlegung oon ©elb „üblic^" geworben, im ©egenfafc gu ber 
langfamen Vermehrung ber £)epofiten anfangs, rührt nicht ober nur gum 
Keinen Steile bauen baljer, baß jefet oiel mehr gur Einlage geeignete ßapt* 
talien oor^anben mären mie früher, fonbern hanptfächlich oon ber $er= 
breitung ber (Sitte, fein biSüonibleS ®elb nicht müßig unb unoergiuft 
liegen 51t laffen. Slefmlich »erhält e$ ftch mit ber Unterbringung ben 
©cfyafcfctyeincn. Sicherlich mar e8 nicht bloß bie bemegte 3eit, meldte 
bie Begebung ber erften (Smtffton ber Salincnfcheine in Oeftcrreicty 
im 3at)re 1848 faft unmöglich mad;te, fonbern namentlich auch 
Unbefanntfchaft beö Sßerfe^re« mit biefem Effect. konnte boch fpäter ein 
erheblicher ST^eiC be$ ^Deficit« in bem 3al;re 1860/61, al$ ber üttiß* 
crebit unb bie Ungufriebenheit am höchfteu geftiegen mar, mit Öeictytig* 
feit burch bie Vermehrung ber Salincnfcheine gebeeft merben! @ine, 
roenn auch Heine Schafefcheinfchulb foüte bat)er jebenfattö in bem ftinang* 
ffyftem unferer eibilifirten Staaten |Ua^ finben. 

$)ie fpccieöen ®rünbe, meld)e bie ©ennfcung beö StaatScrebitS 
in einer concreten fttnang* unb Volförotrthfchaft mehr ober minber rätt> 
lieh machen fönnen, fommen in ähnlicher Söeife bei ber öeanrmertuug 
ber ftrage in Betracht, in melchen ©rengen ber Staat feine Schagern* 
fchulb hatten foll. On cam'talreichen Staaten mit entmicfeltem Srebtt* 
toefen, mie in (Snglanb, barf biefe Schulb um fo meiter auSgebehnt 
merben , meil fie hier in ber tyat bic „allerbiäponibelften" Kapitalien 
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bem (Staate jiifüfjren unb am menigften Kapital birect imb inbirect ir* 
genb einer anbereu probuertoen SBerroenbuug entgehen toirb. Die 
Diefcct'fchen Argumente fünften ber «Staatsanleihen gelten ^ier 
roieber gan$ befonberS für bie <Sd^a^fd^einfc^u(b. 3n Cänbern mit noch 
gering enttoicfeltem (ürebit* unb Sknfmefen, befonberS Depofitenbanf* 
roefen, fann bie (SchafefcheinauSgabe bie ©ebölferung an bie ftete ftrueti* 
ficirung müfjig liegenber Oelber gewönnen unb frerbnrcfy tmrffam bie 
Einführung beS DepofitenbanfroefenS vorbereiten ; fie bient alfo mie eine 
3lrt nurthfchaftlicheS Erziehungsmittel. Diefer günftige £mflu& möchte 
fid) gerabe bei ben «Salinenfcheinen in Cefterreich nachreifen laffen. 
Dem gegenüber ftefjen aber in Öänbern mit toenig bisponiblem (iapital 
einige nicht unerhebliche Sebenfen, meldte luenigftenö bie oerhättnifjmäfeige 
Sefchränfung bes »Schaff Beinum laufet räthlidj erfcheinen laffen, fobalb 
einmal bie foeben ermähnten möglichen günftigen ^Birtlingen auf bie Ent* 
roiefetung be$ ErebittoefenS eingetreten finb. Die ©dhafcfcheine inad;en 
bann ben Depofitenbanfen Eoncurren$ unb entgehen für «Staat^tr-ecfe 
bem ©elbmarfte Eapital, melcheS jur EScomptirung unb i'ombarbirung 
öieUeicht im ©efchäftsoerfehr fehr ernriinfeht unb fonft auch fidjerlich bem 
crebitbebürftigen (Seroerbetreibenben jugefloffen wäre. Der l'efctcre fann 
baher fehlerer Darlehen erhalten unb mufe auch, roeiC feine Nachfrage 
mit ber be« «Staates 3ufamraeutrifft, einen r>Öf;ercn 3inS jaulen. Eben 
biefe folgen geigen fich ohne ,3roeifel in Oefterreicfy unb befonberS am 
Siener ^lafce; man barf geroijj behaupten, ba§ ofme bie in ben testen 
jroei fahren fehr fühlbar geroorbene Eoncurrenj ber «Salinenfcheine bie 
großartige Entroicfelung ber Escomptegefellfchaft noch bebeutenber ge- 
roefen, unb roentgftenS ber 9Bed)feloit8conto nicht ebenfo n>tc ber 3inöfu|j 
für Darlehen auf längere 3eit ftete* fich m h oc $ geh^ten 

haben roürbe. Daburcfy §aben bie «Salinenfcheine ben fanget au bispo* 
ntblem Eapitale in Defterreich noch geftetgert unb für ^otfsrotrthfchaft 
unb Snbuftrie nicht günftig geroirft. «Schon auS biefer 9fücfficht roirb 
eitte theitmeife ^unbiruug biefer «Scheine empfohlen roerben müffen '). 

iSobauu hängt bie ftarfe ^ermehnutg ber Salinenfcheine in ben 
legten 3al}ren mit ben Vorgängen im OtVtenumlauf unb auf bem (Selb 



') £>aß bie ©atinenfdjeine ba« jur 2lu«leif>uttg »oh $typotljefen tefHmtnte 
(idpital in g r 5 6 e r e m 2Jiafje abforbirt Ratten, rote im 2l6georbnetenl>au|e geäußert 
rourbe, ift |crj»t?crltrf; an$unelmien. @. <Stenogr. fßrotoc. @. 2431. 
Ä. ÜBagner, cfhrr. etaat«$aui&alt. 6 
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marfte jufammeu. 6ie ift baburcfy erft mflglicfy unb auity burcfy btejeni- 
gen ^actoren gerabe beförbert Horben, mekfye an fi<$ bem @taat$crebtte 
naa)tI)eUig maren unb bic Slufnaljme funbirter ©Bulben erfcfymerten, — 
ein ©eifpiel für bic @om}>ttcirtfjett t>o(fött>irt^f(^aftIic^er ^änomenc unb 
für bie oermicfelten ©tyfteme fcon SBectyfefaMrfungen auf biefcm ©ebiete. 
Ueberbficfen mir gunäc^ft !urg bic ©efc^ic^tc bcr ©alinenfcfcetne '). 

2lm 18. Wpxil 1848 mürbe ein Sinken bon 30 2ßiüionen ®utben 
£.=9ft. unter ßontrote ber Wationalbanf emittirt, meiere« auf ber <5a ? 
ttne ©munben Ijtypotfyecirt mar. $)ie einaelnen Cbfigationen biefe« 
%nUt)cn& ^ie|en ^artiat * £typotljefaranmetfungen. £>iefe Slnmeifungen 
fanben aber feine 9?el)mer, foubern blieben bei bcr Jöanf liegen, mefctye 
23orfcfyüffe barauf erteilte , juerfl 10, bann 20 Sßißionen, barauf noc$ 
meljr. (Srft aümälig mürben Weine ©eträge im publicum untergebracht. 
£)ie (Scheine (outeten auf 4, 8, 12 Senate 93erfaüjeit mit refo. 5, 
5 '/ 2 > 6 % 3»««- aüinälige SBattySttyum bcr im Umtauf befinb* 

lieben STnjo^I (Steine ergibt folgenbe Ueberficfyt: 



Ic 5. 
1848 


Mehrausgabe Umlauf am (Jnbc be« 
(@in}iehung — ) 3abre« 

SKtUionen ©ulben <5.*2K. 


1849 


4 75 


10" 


1850 


7." 


18.* 8 


1851 


28.** 


46. 92 


1852 


(- V 6 ) 


39. 76 


1853 


(- 3-") 


36. 60 


1854 


O. 80 


37. 30 


1855 


0.* 6 


37. 7Ä 


1856 


I. 67 


39. 48 


1857 


O. 67 


40. 10 


1858 


9." 


49. 82 


1859 


2RtÜioneu ©ulben ö. 3B. 
8. 75 60. 6 * 


1860 


7. 7Ü 


68." 


1861 


22.° 


90." 


1862 


10.° 


100." 



') 8ugf$»etbt, b. Sanftcef. u. b. 9?ational&. (Sien 1855) 
@. 197 u. ff.; £>. $übner, «er. b. flattfl (Eentr. »r<$. (fpj. 1859) $ft. 4, 
©. 10-12. — ö. (Sjörnig, »fh «ubg. «. 2. <£. 282. — Weinen «uff. 
„Oeflerreü}« $in. fett b. grieb. t>. SBiOafranca", Hrt. 2. <S. 151, 152. 
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Die festere £tffer bon 100. 24 WiU. ©ufbeu ergibt fi$ au* ber 
Slbbirung bcr runbcu .Sagten cer «ftcn (Sofonne. ©enau betrug ber 
Umtauf nacty ber Zugabe be* ftinan$ininifter* *) in ber Sifcung ber 
Slbgeorbneten bom 18. October 1862 99. 8 (Bulben, mobon im 
October aber nur 94. 8 üßifl. ®u(ben in Umlauf waren. SBieberljott 
fctyeint man für biefe ©Cheine eine 3WariutaI*Umtauf*fumme Ijaben inne= 
galten $u Wollen, fo im 3a$re 1859 60 SMUL Bulben, aber es tag, wie 
$err b. ^tener im Stbgeorbnetentyau* fetbft au*gefproc$en , eine be* 
ftimmte, burc$ berfaffung*mäjjige ftactoren feftgefefete üttartmatgrenje 
ber Slmoeifungen nic$t bor 2 ). 2öie jene Ueberfictyt jeigt, Ijat fic$ ber 
©efammtbetrag mit einer einzigen Unterbrechung ftetig bermeljrt. 3eit< 
toeitig mar bie (Summe fcfyon im *ßaufe be* 3afyre« fyötjer, toie am 
<Sc$luffe be«fetben. 3m 1. Duartal 1860 würben j. 20 SWiü. 
©ulben neue Slnweifungen ä conto be* in 2lu*ficfyt ftcljenben Sinteren* 
emittirt unb au* beut Ertrag be* (enteren fyinterljer tljeitweife lieber 
eingebogen, ^acty feinem Vortrage an ben Äaifer bom 31. Ouli 1860 
wollte ber beseitige ginönjminifter bie (Salinenfcfyeine überhaupt wieber 
auf 60 9ttitt. ©ulben rebuciren 3 ) , aber bie balb barauf eintretenben 
33ertjäftmffe führten bann bodj $u einer Meibenben weiteren 33ermefjrung 
bi* auf bie jefcige «Summe bon faft 100 3tfiü. Bulben. 

Um ju beurteilen, ob unb wieweit biefe Summe nun wieber be* 
fc^ränft Werben müffe, Ijat man fi<$ bie ^öebingungen ju bergegenmär* 
tigen, welche bie 93ermel)rung ber (Sattnenfcfyeine um faft ba* Doppelte 
feit bem Gatjre 1859 fo leicht gemalt Ijaben. Daburcfy wirb gteic^ 
geitig bie 2^eorie ber (Sc$afcfc$einfctyuft> im ungemeinen berboüftänbigt 
unb auf einige tljeoretifctye fragen be* Staatöfcfyutbenwefen* unb ber 
^apiergelbberfyättniffe übertäubt Stctyt geworfen werben fönnen. 

SSon biefen «ebingungen mar bie wid;tigfte bie ftarfe 93erme^rung 
be« uneintö*baren ©anfpapiergetbe* für @taat*3Wecfe im $rieg*jatyre 
1859, fobann bie grofe hiermit seitlich jufammcnfalfenbe , burc$ ben 
flrieg berurfac^te <Sto<fung ber ©eföäfte. Sllfo einerfeite eine ptöfelic^e 
bebeutenbe Sßermeljrung be* bieponibten Kapitale* par oxcellencc, be* 
©etbcopitate*, benn eine fotcö> bilbet wenigften* jeitmeitig jebe 3(u** 



') ©tenogr. <ßrot. b. H&gtorbn. $auf. 6. 4132. 
") <J3rotoc. b. Hbgeorbn. @. 2430. 
') @. ffiicner Bettung ». 10. SIuq. 1860. 

6* 
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gäbe uneinlö«baren, mit bem 3toäng«cour« oerfehenen ^3a^tergetbe« ; 
anbercrfeit« ein §erau«aiehen , alfo ein Di«ponibef werben be« in ben 
©efchäften ftecfenben Umlauf enben Kapitale«. 3n oier Monaten, 9Wai 
bi« Sluguft 1859, fc^og bie #anf bem «Staate 160 3JWI. (Selben in 
Jöanfnoten cor '). Diefe «Summe gab ber «Staat in ^atytage» für 
Löhne (9ttilitär) nnb Lieferungen aller 2lrt au«. Die ©efchäft«leute, 
welche bie 9?oten befamen, inbirect burcty ben Gonfum ber «Solbaten, 
birect für bie bem «Staate gelieferten ®üter, fonnten, jumal nach 53e* 
enbigung ber für ben «Staat gemachten Arbeiten, einftweilen biefe« 
N J?otencapital nicht weiter in ihren Unternehmungen ganj oerwenben, 
weil ihnen bei ftoefenbem SBerfefjr ber Slbfafe fehlte. «Soweit ba« ®elb 
niebt ganj brach Hegen Hieb, gelangte es burety bie oerfchiebenften 
3wifchenglieber auf ben ®elbmarft unb bie ©örfe würbe 311m £«* 
comptiren unb 31t anberen $örfengef duften oermenbet, brüefte ben Di«= 
conto ^erab, welcher im 3al?re 1859/GO längere 3*^ — felteneö 
Qrreignifj in SBien — unter ben gleichgebliebenen ©anffafc oon 5 unb 
5% % fanf, unb führte baburch oon felbft $ur SSerminberung be« 
5öechfelportefemlle« unb ber Lombarb« ber Sanf, ohne bafj lefetere 
hierzu bie gertngfte Slnftrengung machte, Die (Sinlagen oon (Mb in 
ber (5«comptegefcllfchaft oermehrteu [ich au« benfelben Urfachen im 3ahre 
1859 auf ba« Doppelte ihre« «Stanbe« ju Slnfang be« Sahre«, obgleich 
biefe $anf mit bem 3in«fufe für ihre (Saffenfcheine herabging. Da« 
waren beim nun aud; bie gan$ geeigneten Umftä'nbe für bie leichte 
Unterbringung einer oermehrten 2ttenge «Salinenfcheine. 33om Wooember 
bi« Oänner 1859/60 würben 20 üftillionen 5% «Scheine mehr au«= 
gegeben. 3 ur nämlichen 3^it oerminberte [ich ba« 33anfportefemlIe fort* 
währenb unb bie (S«comptegefellfchaft fefcte ben 3 ui 8f u § für bie einge* 
legten ©clber oon 5 auf 4'/ 2 unb 4, unb oon 4 auf 3 % herab, um 
fich be« Slubrange« ber Depofiten $u erwehren, für welche fich feine 
gewinnbringende Anlage bot. £rft im Laufe, unb befonber« gegen ben 
Schlufc be« Sahre« 1860 änberten [ich biefe SBerhältniffe. Die neue 
ftotenmaffc warb allmählig „clafjirt", bie Einlagen bei ben kaufen 
nahmen wieber etwa« ab, ber ®efchäft«oerfehr begann wieber aufzuleben, 



') M<ht bloß bic 133 ÜtttU. ©ulben auf ba« «niesen ö. 29. %px\l, fonbern 
aufjerbem noch 27 ©«Iben auf übernmfene Äauffthiaina«raten ber »Sübbabnen, 
f. ben «uff. in „Unf. 3«t" 1. «rt. S. 28. 
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bie 35orf<$üf[e bcr 9Jationa(banf bermcljrtcn ftcty nricber, gan^ ofjne £iu 
n)un be« 3nftitute«, bei gleichem Jöanfbi«conto, ber 2)örfenbi«conto ftieg 
toteber über ben teueren. 

Unter fold&en geä'nberten 93er^ättniffcn ^ättc man nun oermutyen f ollen, 
ba{? e« ber ginanjbcrtoalfung fernerer toerben mujjte, bic ©alinenfctyeine 
meiter gu berme^ren. $)ie« gefctyalj auc$; toegen be« fyöfyercn £)i«- 
cont« mujjte am 23. 9cobember 1860 ber 3in«fufe für biefe ©Cheine 
auf 5% unb 6% erljöljt toerben. 3 U festerem ©afce geigte ficty aber 
feine erhebliche @chh)ierigfeit, bte bebeutenbe 9J?ehrau«gabe be« 3. 1861 
(22 HM.) unb 1862 (10 üftilt. (Mb.) bor^une^men. 3a, e« trug fich 
ber eigentümliche %att $u, baj? biefe« Crffect bei 6% gefugt 
mar, toä^renb bie fogenannte ©teueranleihe bom Oanuar 1861 bei faft 
9 % 3in« unb trofe ebenfatl« fo furjer 2fo«$ahluug«friften bon 1—6 
Oa^ren nur mit Woth unb SDftihe untergebracht mürbe. Die (Srflärung 
für biefen Vorgang mürbe man unferer Slnficht nach ganj fatfch in bem 
Umftanbe fwtyen, bog bie ©alinenfcheine ein Jjfyportjccirte« 2lnlehen finb, 
obtooljt bie« mitunter gefctyeljen ift. £)iefe« ^fanbrecfyt t?at offenbar eine 
fo geringe praftif^e Jöebeutung, ba§ fein halbtoeg« erfahrener (Sefchäft** 
mann nur beffenttoegen ©alinenfcheine nehmen ober gar ben S&ertfy bie- 
fe« ^fanbrecht« auf 3% gfaH (gegenüber ber (Steueranleihe) anfdt)la* 
gen bürfte. ,3umal aoer nac h Der bereit« erfolgten 33ermef)rnng ber 
©Cheine hat jene« föectyt auch faum nur noch eine formelle ©ebeutung, 
benn ma« fommt barauf an, menn auch auf ber ftücffeite jebe« ©^ei- 
ne« $u lefen ift, ba§ bie betreffende Obligation einen ST^eif be« 1848er 
&nlehen« bon 30 SMitt. ©ulb. <5.*9tt. bilbe, nachbem breimal fo biet 
©afinenfd^eine ausgegeben morben finb ? 9Hd&t al« Pfandbriefe auf bie 
@munbener ©alinen, fonbern al« ©chafcfcheine — mit bereu toefentttcfyen 
Sigenf d^aften — finb bie £t#ortjefarann>eifungen untergebracht '). £um 



') ©ei bcr Debatte im Hbgeorbnetcnbaufe am 26. 2Kär$ 1862 fcaren bic 
Stimmen über bie ©ebeutung be« ?fanbre<ht« auf ber <Sattne ©munben getbeilt, 
aber ba« SKoment ber 2>cdung ber @djeine bureb, ben Sßertb ber ©alinc nmrbe bodj 
ju einfeitig BcrüdEflc^tigt. 2)a« ift biefelbe fehlerhafte Sluffaffung, n?el<b,c audj fonfi 
in ©etreff bcr Skrbaltniffe be« @<h ulbentuefen« , bcr ©auf u. f. fr. fo meit toer» 
breitet ifl, matyrenb ba« »tätigere SWomcnt ber teilten SReatiftrbarfcit ganj unbe* 
a#tet bleibt, unb barauf, nid^t auf bie „6iibcrheit" bcr SDedung, fommt c« aueb 
bei ben @alinenf feinen }una'<hft an. 2Ibg. Sinterftein bat mit 9?ctbt ba« ^roble 
matifäe be« SBert^« eine« ^fanbrec^t« auf eine Saline, bie einen SWonopoteartifel 
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3$ctt fann man bie Öeicfytigfeit , toomit bie8 gefctyalj, aucfy barauf mit 
3urücf fuhren , bafj burcfy bie (Sretgniffe in Ungarn, fpater burcty bie Be* 
gtnnenbe (Sintoirfung be8 amerifanifc$en 33ürgerfriegeS unb ber S9aum* 
»ottfrip« ba$ SBteberaufleben ber <^äft$t$ätigfeit gleich im 2lnfang 
oon Weitem in« ©totfen geriet^ unb abermal« biet umlaufenbeS Kapital 
Disponibel nmrbe. Slllein biefer Umftanb erflä'rt nic$t, toarum trofcbem 
bie Unterbringung ber ©teueranleitye fo fctytoierig toar; unb toenn man 
ben ®mnb hierfür in ben bamaligen 3eitber^ä(tniffen / faft ben fritifc^ 
ften in ber neueren ©efctyicfyte £)efterreicfy$ fieljt, fo mirb baburcfy $u>ar 
ber faft 9 % dürtfttfj Der @tcueranleilj>e fefyr begreiflich, aber toieber 
nur um fo tt>eniger ber blo$ 6procentige ber ©alinenfctyeine. 

£)ie richtige (Srflärung liegt tooljl in bem »erfctyiebenartigen (5^ 
rafter ber ©cfyafcfcfyeinfctyulb unb ber funbirten ober in längeren £ermi* 
nen aurücfaafjlbaren ©Bulben. ÜDie Üttöglictyfeit , eine ftorberung in 
furjer ^eit eincaffiren jm fönnen, Ijat nottytoenbig gegenüber anberen . 
ftorberungen, bei toelctyen bieä nictyt ber gall tft, um fo leeren SBertty, 
je fctytoanfenber bie ßourfe ber Obligationen finb unb je mefyr bie öaiffe* 
tenbenj oortoaltet (Siner ber £autotgrünbe ber neueren ^inanjt^eorerifer 
für bie 9?entenf$ulb ertoeift ficfy l?ier nur bon bebingter 9ftc$tigfeit. 
Wart fagt nämlicty, unter anberen ®rünben, toelctye gegen ba$ ©Aftern 
rütfjaljlbarer ©Bulben fprectyen, fei befonberG au$ ber $u nennen, ba§ 
für ben ©laubiger biefe äurücfjafylung gar nictyt nbtfyig fei, tym gar 
nichts baran liegen fönne, »eil fi$ ja ftets anbere (Sapitaliften bereit- 
toiüig fänben, tym feinen gorberungätitel abkaufen J ). (gclbft in bie- 

erjeugt, berr>orgeb,oben. Wur ifi eben bamit in ber ftrage be« öe trag« ber ©a* 
linen^eine gar ni$t« ju betoeifen. Setber ^at biefe föroebeube ©i$ulb burdb. ir>rc 
un^affenbe Sombinatiou mit einem $fanbre($te auf bie Salinen eine ganj falföc 
©tellung im öfterr. ginanjfoftem erhalten. — @. b. ftenogr. <ßrot. b. 3tbg. 
@. 2430-38. — 2)ie neue (Smiffion o'/ s 7 0 ©alinenföeiue öom gebr. 1863 ent> 
bält auf ber ftttdfeitc ben $affu«, ein X$ctt be« 1848er Sinteren« bon 30 2HiU\ ©ulten 
(£. Tl. ju fein, ni<$t mebr, fonbern e« fieifjt barauf, bafj bie Obligation ein £&eü 
ber fd&webenben @taatöfc$ulb t>on 100 9tti1I. fei. 5lber bie Anomalie ift, ba§ man 
fitib, auf fein ©efefc barüber berufen fann. 

') 33gl. j. Um£fcn6a<$ 2. @. 151. ©iefeel @. 118, 119, le^* 
terer fübjt aüerbing« bie nur bebingte 2Bab,rbett feine« @a^e« unb fu$t be«b,alb ein 
2(u«b,ilf8mtttel, ben 3?ücffauf ber ©taat«fdb.ulb burd? ben ©taat, womit aber i>raftif^ 
toenig gewonnen unb t$eorettfc$ ba« ^rinci^ ber föentenfc^ulb aufgegeben ift , »gl. 
audb @. 221. 
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fer Raffung ift ber ©afc faum gatt^ richtig, {ebenfalls ©irb babei aber 
bergeffen ober boch mit Unrecht fein ©e©icht barauf gelegt, baß für 
ben ©laubiger ber $reiä, gu ©elchem er feine Obligation begeben 
fann, boch bor atten Dingen in Betracht fommt ©ei obiger 2(uffaffung 
totrb eigentlich bie Sage be« CSa^ttaUften, ©elcher fein Vermögen ©ieber 
au« ber (staatsfchulb ^erau^^ie^en ©ifl, gar nicht in« 5luge gefaßt, fon* 
bern nur biejenige be$ Rentier«, ©elcher in ber £l?at blo$ SRente be= 
jte^en ©ill. Slbgefehen bon bem eigentlichen Börfenpublicum ift $©ar 
für bie große SWehrsaht ber Beftfcer bon funbirten ©taatöft^ulbf feinen 
ber fixere Bejug ber Diente bie §auptfa<he, aber immerhin ©ir> e$ 
boch oftmals für ben einzelnen ©laubiger nöthig, fein Gapttal aus ber 
Slnlage in «StaatSfonbS ^erauöjujie^en. (Ss muß beSljalb bie ©e©ißheit 
herrfchen, in folgern galle gegen ben SlnfauföpreiS nichts $u berlieren. 
ferner ©erben bodt) auch folche ©taatspapiere öfter« gur jeweiligen 
Anlage bon Kapitalien benüfct, toenn eine $auffe gu erwarten ober ©e* 
nigftenS feine Baiffe ju befürchten fteht, fotoie aud) bann, loenn bie 
Sourfe ©enig fch©anfen. @obalb nun biefe Bebingungen nicht borhan* 
ben finb, ©erben manche fonft in funbirten ©Bulben angelegte (Sapita* 
lien fich bon biefen ©eg unb ber@c^ulb mit für 3 en föücfyahlungSfriften 
$u©enben. 3e fritifc^er bie politifchen unb financieüen Skrhältniffe 
©erben, um fo fcfytoanfenber ©erben bie ßourfe ber funbirten Obligatio* 
nen, um fo mehr neigen fie jum ©infen, folglich um fo weniger Kapi» 
tal wirb barin eine Anlage fuc^en. 2llle biefe Momente beförbern bann 
bie Nachfrage nach ©chafcfcheinen, ©eiche jefct berhältnißmäßig längere 
3eit gur Kapitalanlage bon einzelnen benufet ©erben, unb fteigern ba- 
burch noch bie reelle 3inSbifferen$ jtoifd^en beiben Birten bon ©chulben. 

Nun tonnte man $©ar meinen, bie ißerfchlechterung beS ©taats* 
crebiteS müffe auch auf bie (Schaff Cheine ein©irfen ; bie Kourfe ber fun^ 
birteu (Schulben fä'nfen ja borjüglich ©egeu ber Befürchtung, baß bie 
©taatsfchulb im ©anjen ftarf oermehrt ober bie 3 mö S a ^ un 8 unficher 
©erben föune, 3lllein meiftenS Jorgen fich bie Kapttaliften boch ©eniger 
um bie unmittelbare ©egenmart, als um bie bemnächftige 3 u * un fr ® ie 
legen ihr biSponibleS Kapital nur auf furje 3eit in ben ©chafefcheinen 
an; theiltoetfe laffen fie es bielleicht eine jeitlang gan$ müßig liegen. 
Dann aber fehen fie boch, baß ihre Beforgniffe übertrieben ©areu unb 
bertrauen nun ©enigftenS ihr Kapital auf einige 3eit toieber ben <BtaatQ* 
papieren an, ©ofür fie eben bie @cha§fcheine ©egen bereu formeüett 
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(Stgeiifcfyafteu nxihleu. Merbiugä hängt ja aud; ber feftc (Souvö tiefet 
Effects oon ber (Sinlösbarfeit nach flirren grtften ab unb biefe erfcheint 
boch in fritifchen ^ciUn minbeftenä eben fo gefätjrbet, ioie bie ^in^ah* 
fang für bie ©taatäfchulb. 3ebermann lueife auch, ba§ jebe umfangreichere 
$ünbigung ober Wid^ Prolongation fofe^cv ©chafcfcheine, tote bie öfter* 
reichifdjen ©alinenf Cheine, fofort bie 3al)lung$unfähigfeit be« @taate$ 
herauöftelleu mürbe, ©cmuugeachtet aber oertraut man, ba§ biefe 2ftög= 
lic^feit nidjt fofort ;mr SBirfltchfeit merbe unb eben barin liegt bann 
toteber bie Urf a<$e, bafc bie gefährliche maffenhafte $ünbigung nicht er* 
folgt unb in ben wenigen ftällen, too $ünbigung ftattfinbet, ber ©taat 
feinen 23erbtnblichfeiten nachfommen fann» Stuf biefe Seife i)äit fich ber 
ßrebit ber (Schaff Cheine aufrecht Sftan erfennt leicht, ba§ fyzx gan$ 
ähnliche Momente obmalten, toie bei ben 9ioten unb £)epofiten ber 33an* 
fen, mo man ebenfalls fagen mufe, bajj bie Sflöglichfeit ber fteten (5in* 
lösbarfeit ber Woten unb 9tü<f$ahl6arfeit ber $)epofiten ben (Srebit ber 
ifloten unb ßaffenf Cheine ober ShecfS, biefer ßrebtt aber toteber bie tfyat* 
fachliche (Stnlööbarfeit bebingt. (5$ geigt fich ^ er üon Beuern bie 2lna* 
logie jtoifchen ©chafcfchemen unb folgen 33anfoerbinbltchfetten. (Segen 
bie reinen ^aniqueä aus 9)?ifjtrauen h at freilich ber <5taat fo mentg, 
nrie bie ©anf ein anbereS bittet, als coulante SlnSjahlung, um ba$ 
Vertrauen auf bie GnntöSbarfett in allen ftällen burch bie notorifche 
Xtyatfuty ber Gnnlöfung in einigen fällen toieber ju befeftigen. Uta ber 
Staat aber nicht leicht realifirbare goroerungStttel in £änben haben 
fann, toie bie 33anf, fo mufe er auch bie <5d;afefcheiue nicht auf $u furje 



') (Segen bic t;ter bertretcue 2lnftd)t wirb mau anführen, bafj bet <£rebit ber 
»gdjafcfdjcine wefentlid) mit burd) bic bereitwillige @«combtirung Seiten« ber großen 
©anfen, fon>o^t in Önglanb, ftranfreid), wie namentlich auch in Defterreid) bebingt 
fei. 2fian fönnte gerabe fowot)l fagen, baß ber (Srcbit ber «antnoten burd) it)rc 
bereitwillige 2lnuat)me im publicum gefüllt werbe, öeibe« ift aud) rid)tig, nur 
finbet ^ier eine 2Bed)felwirfung fiatt: junädjfi wirb bie 9fote wie ber @d)afefd)ein 
freiwillig angenommen, bou Saufen wie ton Ruberen, weil flc fofort ober nad) 
furjer 3eit fällig ftnb unb eingclöft Werben ; wegen biefer Slnnatyme bon ben (Sinen 
erfolgt wieber bic 2fnnat)me bon Zubern unb wegen biefe« guten Srebit« ftnb bann 
wieber weniger 9iotcn unb ©#afcfd)eine bom Emittenten cinjulöfen. ©ewijj fann 
man aud; nid)t beraubten, baß bie Beliebtheit ber Öalinenfdjeine nur bon jener 
(5öcomptir6arfcit bei ber $3anf abfängt, wie im 216g. §aufe gefagt Warb, wie benn 
aud? uad) bafelbft gemachten Angaben bou ben 100 2/iill. uur fef;r wenige in 
ber «auf liegen, ^rotoc. <5. 2434. 
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ftviftcu aufteilen. 3to gewöhnliche Xermin oon fed;« Senaten fdjüfet 
fcfyon gegen ^ßanique«, meiere immer nur furg bauern. (Segen bie anber* 
ioeite §erau«giehung be« Kapital« au« ben ©chafcfcheinen, tt>et($e au« 
oolf«nrirthfchaftlichen unb gefchäftlichen ©rünben erfolgt, fyat aber ber 
©taat ein mirffame« Üftittel, ebenfo nrie bie @anf, nämlich bie Gh'hö* 
hung be« 3in«fuj$e«. ®aburd; bermag er (ebenfalls größeren $ünbigun^ 
gen folange entgegenzuarbeiten , bi« er ein lUnleljcn aufnehmen unb bie 
©chafcf Cheine funbiren fann. 

©inb im 23orhergehenben bie Urfachen, meldte bie Vermehrung 
ber ©alinenfeheine in ben legten fahren ber öfterreic^ifc^cn ginangber* 
maltung fo leicht matten, richtig entrottfclt morben, fo folgt barau« notfc 
menbig ber ©chlufj, baß in ben nächften Oahrcn mäfjrenb ber ÜDurcfy- 
fütyrung ber gur ^erftellung ter -Söanffolbeng unternommenen Ooera- 
Honen eine 5$erminberung, atfo namentlich eine theiltoeife gunbirung ber 
©alinenfeheine unumgänglich u>irb. £)enn an ©teile ber früher mirffa* 
men Urfachen treten bie gerabe entgegengefefcten, meld;e aller SBafyr* 
fc^eintid^feit nach gu einer umfangreichen Äünbigung oon ©alinenfehetnen 
führen ober ba« Slerar memgften« gu einer fold;en Erhöhung be« 3ins- 
fuße« biefer ©c6eine gmingen merben, bafj ber financielle SBort^etl gegen- 
über ben funbirten ©Bulben fortfällt, (Segen biefe 2lnftcht erhebt fich ein 
thatfächlicher Gnmoanb, welcher inbeffen unferen ©chlufj nicht entfräftet. 
Noch im JBinter 1862/63 geigte fich eine fo ftarfe Nachfrage nach 
©alinenfeheinen, ba§ oft faum ©tüde gu befomrnen maren unb bie fti-- 
nangoermaltung im ftebruar 1863 fogar ben feit Nooember 1860 gel* 
tenben 3 m8 f u & con 6 au f 5'/,% glaubte h^abfefcen gu bürfen. S)ie« 
mar möglich trofc ber ftarfen 33erminberung be« Notenumlaufes oon An- 
fang 1862 bis Februar 1863 bon 460 auf 400—410 SDWü. Bulben, 
fo ba§ bie ©alinenfeheine bon biefer Setoegung ber Notenmenge gar 
nicht berührt morben gu fein fchein'en. Slllein bie ermähnten Vorgänge 
bemetfen nicht, ba§ bie Abnahme be« Notenumlauf« ohne (Sinflug mar, 
fonbern nur, baß ber ßinflufc biefe« einen Factor« in biefer 3eit bon 
einem anberen Factor bollftänbig paraltyfirt morben ift. X>iefer leitete 
Factor mar bie große ©tagnation be« SBerfeljr«, melche au« ber#aum= 
mollfrifi«, bann auch au« ber ©todung be« (Setreibehanbel« unb Grrport« 
fomie be« fonftigen iulänbifchen unb auswärtigen £>anbel« herborgegangen 
ift. 3mn Zty'ii ertlärt fich ©toefung au« ben mangelhaften Necht«* 
guftänben in Ungarn, mehr noch au« bem ftarfen ©infen be« "Silben 
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agio'«, welche« binnen Satyr uno Xag 25% betrug, §ierburch ift bic 
G>oncurren3fähigfeit ber öfterretchtfehen ^robuete unb ftabrifate nach 2fa§en 
fo lange verringert, al« fid) nicht bie inlänbifchen greife entfprechenb 
rebucirt haben. 2llle biefe Umftänbe bewirten ba« S3erfügbarwerben gro* 
fjer SKaffen umtaufenben Kapital«, welche« nun einftweilen eine beftmög* 
liehe ^lacirung fucht. £)aher benn neben bem ©egetyr nach (Salinen* 
flehten bie ftarfe Abnahme be« SÖedhfelportefemlle« unb ber gombarb« 
ber 39anf, trofc ber nicht unbebeutenben Slbjahlungen be« (Staate« an fei* 
nen 39anffchulben. (Sobalb ftch biefe allgemeinen 93erfehr«oerhältniffe 
wieber oeränbem, mufc auch ber oorer wähnte ümfehwung ju Ungunften 
ber Sdlinenfcheine eintreten. (Srftere« hängt jum £fyei( oon unberechen* 
baren ftactoren, oom amerifanifchen ©ürgerfriege, (Srnteoerhättniffen 
u. f. w. ab, $um Ztyii aber auch oon bem eher $u berechneten Factor, 
oon ber SBaluta. 3e länger ba« Slgto niebrig ftetyt, um fo mehr mu§ 
fich bie ^ßrobuetion mit ben greifen barnach einrichten, fo ba§ bann oon 
felbft nad^ einiger 3eit wieber ein Sluffdhwung ber ®efchäfte erfolgt unb 
bamit eine Sßerminberung be« bi«»oniblen Kapital«. 

$)ajj al«bann bie früher befprodhenen Urfac^en , toetd^e bi«fjer 
bie Vermehrung ber (Salinenf Cheine begünftigten, trja^rfc^etntic^ bemnädhft 
anberen entgegengefefct toirfenben immer mehr $lafc machen werben, 
bebarf wohl feine« näheren Nachwetfe«. (5« fommt befonber« bie 95er* 
minberung be« Notenumläufe« in Betracht, rt>eldt>e ohne 3n>eifel Dor * 
übergehenb einen £)rucf auf ben ®elbmarft ausüben wirb. SMefer £)rucf 
wirb jtoar gleichzeitig, aber fortfe^reitenb weniger, baburch etwa« gelin* 
bert, ba§ ba« baneben hergehenbe weitere (Sinfen be« Hgio'« eine 3eit> 
lang bie ^robuetion lahmt unb umtaufenbe« Kapital btör>ontbe( macht; 
er wirb jeboch bennodt) in fpüren fein. Sichtiger ift aber noch be* 
anbere Factor, ba§ gerabe bie fortfe^reitenbe ßonfolibation be« (Staate«, 
ber ^inanjen, be« ®elbwefen« alle bie oben ermähnten Urfactyen mehr 
unb mehr paraltyfiren mujj, welche längere 3ett bie löeoor^ugung ber 
©alinenfcheine (Seiten« ber (Sapitaliften oeranlagten. 0ür bie teourfe 
ber funoirten (Schulben waltet jubem eine ^auffetenbenj ob, welche felbft 
nur zeitweilig oerfügbare« Kapital jur Anlage in foldhen Staat«fchulb* 
fcheinen anlocfen mu§. immerhin wirb nun ber (Staat, wenn er ent* 
weber mit bem 3 inö f u & für (Salinenfcheine ^inaufge^t, fall« bie (Sourfe 
ber funbirten <Staat«papiere fich nicht wef ent lieh fceffem, ober wenn 
er bamit nicht hinabgeht, fall« Öefcterc« geflieht, alfo bie bi«herige 
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3tn«bifferen$ jtoifäen betten Birten bon ^iilben fic$ beträchtlich oer= 
minbert, — immerhin mirb ber &taat ben (Sefammtbetrag ber ©alinen* 
freute bei richtigem Operiren giemtich auf fetner jefeigen §ö^e Ratten 
fönnen. Hber einmal ift bie« au« bem financtellen ®eftcht«punfte nic^t 
Hug, tocit bie <5alinenfcheine bei ben beborfteljenben Vorgängen auf 
bem <&e(bmarfte boch feljr leiste (Gefahren bieten fönnen unb für bie 
Uebernahme biefer ®efaljr fein ®runb borljanben ift, fobatb bie (Srfpa* 
rung an &irfen ber Slnna^me nach megfallt. ©obann ift e« auch auö 
bem öolf«rotrthfchaftlichen ®efi<ht«punfte nicht rätt)ltch, meil, ie mehr 
ber Notenumlauf oermtnbert mirb, um fo meniger bi«oonible« Kapital 
gerabe mä'hrenb ber Uebergang«jeit ber ©üterprobucticn entzogen toerben 
foüte ; ferner, meil ber Söegfafl ber ju großen Gtoncurrenj ber (Salinen- 
fc^cine bie (Sntmicfelung be« $)epofitenbanfwefen« unb @hecffoftem«, »eiche 
gerabe in Oefterreich au« befannten (Srünben feljr münfchen«merth er* 
fctyeint, erleichtern toirb. 

Sllle biefe Grrmägungen (äffen eine tt}eit&>eife ftunbirung 
nenfc^eine al« amecfmäßig, ja al« nothmenbig erfd^einen. Ueber bie 
3iffer fann man natürlich feinen ®runbfafc auffteüen. ^ßaffenb bünft uns 
bie SRebuctton ber <Salinenf<heine bon 100 auf 50 -Jftill. Bulben', burch* 
juführen in ben Oatyren 1864 unb 1865. daneben bebürfte e« ber 
Regelung ber üßerljctttmffe gerabe biefer fc^toebenben @dt)ulb burch ein 
befonbere« ®efefc. Ob es möglich unb »affenb märe, bie (Salinenfchetne 
auc^ formell $u reinen ©chafefcheinen $u machen unb fie ganj bon bem 
hhpothefarifchen fechte lo«$ulöfen, mag baljingeftellt bleiben. 3Öünfchen«* 
toerth ift e« jebenfall«, benn ba« jefeige SSer^äftnig ift eine Anomalie 
unb bie bisherige (Stnjtoängung bon 100 SÜftll. (Bulben Obligationen in 
eine (Schulb bon 30 2Jf*ill. (Bulben eine bebende unb be« (Staat« 
umoürbige Söortfrtelerei. ferner müßte mic in anberen (Staaten (Grng- 
lanb, ^ranfreic^) alljährlich ber betrag burch ein ©efefc feftgeftellt 
»erben, toetd^en ber ginangminifter eoentuelt jur Slntictyation bon (Sin* 
nahmen berfelben ftinanjperiobe unb bebtngung«toeife $ur einftmeiligen 
Decfung oon im 33ubget nicht oorgefe^enen 2lu«gaben über ben Normal* 
betrag fymaiiQ foll ausgeben bürfen. 3m erfteren ftalle mürbe bie 
üttehremiffion burch bie foätcre (Sinnahme bon felbft toieber eingebe* 
gen, im feiten müßte in ber nächften 9tetch«rath«fef|ion ein 53efdt)fu§ 
barüber gefaßt »erben, ob bie Umftänbe eine Grhöfmng Normal 
betrag« rechtfertigen unb in meinem Umfange. 3e nac^bem märe bann 
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ber mefyrauögegebene betrag 51t funbiren ober au« (Steuereinnahmen 
toteber einmieten. *) Die allgemeine 33eftimmung, ba§ aucty bie 33er* 
meljrung jeber Gattung ber fcfymebenben @c$ufb ebenfo toie bie 33er> 
metyrung ber funbirten SdSmlb ber berfaffungSmäfngen Jöefyanblung bur$ 
beu ftei$«rart> gu unterbieten fei, genügt nocty ntdfjt jur föegulirung ber 
33erl?ältniffe ber ^alinenföeine. ©ei bem eigentfyümli<$en (Sljarafter 
biefer Gattung ber Staat«fc$ulb müffen foecieflere 53efd^(üffe über ben 
Setrag nnb bie ®ren$en, gtoifd^en benen fü$ berfelbe betoegen fofl, 
gefaßt toerben. 2 ) 

d) 3Me@ifyulbbe«<Staate«an bie ® runbenttaftungSf onb«. 

2?on ben übrigen f<$toebenben (scfyulben erfjeifctyt bann ne# bie 
©dtmtb an bie ®runbentlaftung«fonb« au« red&ttictyen toie au« botf«* 
toirttyfdfjaftlictyen ®rünben eine Regelung 3 ). £)iefe mufj barin beftefyen, 
baß ein £ifgung«plan feftgeftellt merbe, nacfy toelcfyem in einem 3eitraume 
bon einigen Oafyren bie ©cfyulb an bie ^onb« abbejaljlt unb bie ®runb- 
ent(aftung«gelber fomit ifyrer urfprünglidjien 4öeftimmung toieber juge* 
füljrt toerben. ^rincipiell fyat ba« 2lbgeorbnetenfyau« audj> biefen ©tanb* 
punft bei ber ©etoilligung ber im Smbget für 1862 aufgenommenen 



') «ei ber Subgetbebatte 1862 ttmrbe bom «bgeorbneten&aufe in «etreff ber 
töttebenben @$ulb ber Antrag angenommen, „baß für bie 3ufunft in bem SJor* 
anklage jene Summe erfl$tli<$ gemalt unb jur berf äff ung«mäfj igen «etotHigung 
beantragt »erben müffe, tocl^e als fd)n>ebenbe @c$ulb au«bilf*tt>eifc unb nur jur 
2)urd^fübrung be« ©taatSboranfd&fage« ebentuen in Slnfbrud) genommen wirb." 
(Sit?, b. 21. 3uli 1862, ^rotoc. @. 3650.) ©iefer ©eftyuß enthält no<$ teine 
genügenbe Siegelung be8 ©attnenf^eintoefen«. 

3 ) ©. ftenogr. *prot. b. 2Cbg^. @. 3655. 

*) ©a« Sierar föulbete am 30. 2lbr. 1862 an bie gonbs bon 
XobeUe 6. WliU. Bulben SWitt. ®ulben 



dagegen fäulbeten glei($jcitig bem Berar bie gonbs bon Äraut, Serien, beiben 
©alijien, Ärafau, Kroatien unb Siebenbürgen bie Summe bon 23. 71 TlxtL (Bulben. 



Meber*£)efterreic$ 9. 40 

Cber*Ocflerrei3> 4." 

©aljburg 0." 

(?teiermarf 2" 

JtärnOjen O. so 

Sirol Z." 

©öbmen 16."* 



SWäbren tO.* 7 
• @<$lefien 1." 



©brj 0. ,f 
Srieft 0.°'* 
53ufo»ina 0." 
Ungarn 1." 
©umma 50. •* 
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fleinen föücfyrijtungöfumme bertreten *). £)ie gegenwärtigen SKüdfyaljtungen 
finb aber biet 31t gering. 3»it 9tücrftd&t auf bie in ben Oaljreu 1863/66 
beborftetyenben anbermeiten (Srebitoberationen be« (Staates mag. man 
gtoar bie Tilgung ber <S$utb an bie ®runbenttaftung«fonb« noety in 
geringerem Umfange bornebmen, bom Oafyre 1867 an müfjte fie aber 
notfyroenbig erfjebticfy befcfyfeunigt werben. üDie (Summe bon {ejjt 50. 6 
2ttifl. Ruthen tiefte ftcf> baffenb jurücf galten in brei Üfaten ä 4 TOI. 
(Mben in ben Sauren 1864 66 unb in bier ftaten ä 9—10 Will 
®utben in ben 3af;ren 1867/70. 

ÜDemnatty mürbe ber (Staat in ben Satjren 1 864/66 fotgenbe (Summe 
fd^mebenber (Sctyulben $u funbiren unb bafür bie be^'igtic^en Cirebitobe* 
ratienen $u treffen tjaben. $on ber Stfyatjtung ber 33anffdmtben im 
3. 1863 fann tyier abgefeilt merben, meit biefetbe burd) bereit« einge* 
leitete Operationen nermirt ift. 

Säbelte 7. 1864. 1865. 1866. Summe 

1. «anffctyutben 24. 6 ' 32. 28 64. 89 121. 78 

2. aOfihtjf^eine , 12.° — — 12 ° 

3. <Satinenf$eine 25." 25.° — 50.° 

4. ©runbenttaftung«getber 4.° _ 4.° 4.°^ 12. ft 

(Summa 65. Cl 61.™ 68. s9 195. 7 " 
@ine (SrljöfMng be« Nennbeträge« ber (Staatsfdjmtb erfotgt bureb 
bie ftunbirung biefer (Sctyufben in ber §aubtfacfye jebenfatt« nietyt. (5« 
ift ba« aber auc$ gteictygittig, infoferne man ni$t abermat« juriiefsuja^ 



') «ßrotoc. b. Hbgeorbnetenb. <5. 3057. — 2Tuc$ in ber 33. (Sifcung beS 
bitymifd&en tfanbtage« b. 18. 2ttärj 1863 fam bie Stütfjabfung biefer ©ninbeut- 
laftuugdgetber , bjer au9 bem ©tanbbunftc be8 ©(äubigerfl, jur Sprache. %n beu 
bitymifdjen gonbs fdjulbet ba«9lerar 16.' 2Will. ©ufbeii, reelle (Summe bie ^inanj* 
öettoaltung in einer Annuität bon 1,037.154 (Stalten für 33 3ab*e 3urücfjuja^Ien 
fidj erboten b,at. ©er Panbtag ua^m nur bie offerirte Ouote einpn>eifen brobifortfdj an, 
unb n>ünf($te, baß »enigften« b. 3. 1874 an, n>o bie Qinjatfuugen ber $crbflic$ 
leten aufhörten, größere $bf$(ag«jabjungen ©eiten« be« (Staates geleiflet würben. 2)ie 
qed)ifi$e Partei tyatte noeb. rafetyere Tilgung, binnen 10 Sauren, bedangt, bie2)eut* 
föen im 3ntereffc ber $eiä)«finanjen für langfamere 9lb$ablung blaibirt. 2>ie 2>e* 
Satte jeigte, n>ie notbtoenbig eine gefe&Iic^e Regelung ber gefammten (Scbulb be« 
©taatc« an bie ftonb« fei. Unferer Stteinung naeö. wäre bie «efebfeuniguug ber 
Slbjabjung bur<$au8 geratben, wobei man aber bie üliafjregel fiet« bon borneberein 
al« ftunbirung einer ftftoebenben <Sc$ulb , ni<$t als iS^ulbentifgung , treibe au« 
orbentlii$en einnahmen ju erfolgen ^ätte f auffaffen fotttc. 
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lenbe <S<hulben aufnimmt. Dagegen mirb frettid^ ba« 3 in8er f ork,erni § 
nicht unbeträchtlich erhöht, meil bte borfteljenben fcfytoebenben 6ct)utben 
gar nicht ober niebriger ücrjtnft merben, at« oorauSfichtlich bie an ihre 
Stelle tretenben funbirten. Vergleicht man ba« Saljr 1862 mit bem 
Oahr 1867, fo maren für bie «anff Ruften bieder circa 0." mm. ©ulb. 
für bie funbirte unb circa 2 WU. ©ulben für best 1859er Scrieg«; 
»orfctyufj $u ^ufammen circa 2. 8 2DM. (Mben, wogegen bie 2lb* 

tragung ber 142 ÜM. ®utben ©anffdmtben (nach bem ©taube oom 
1. ^ooember 1862) unter Annahme eine« &\ntfufo& oon 6% % Dem 
Saljre 1867 eine ^infentaft bon 9." 9Will. Öutben jufüfjrt, alfo 6. 4 8 
2ttill. (Bulben mehr mie bisher. Jöeim 3 in $f u fc *>on 6 % märe bie 
3infenlaft 8. 52 2flill. ©utben ober 5. 72 mehr mie jefct. Die ftunbirung 
ber ^ün^eine mürbe $iernac$ 0. 78 , refo. O. 72 2M. <Mben3tnfen 
foften; bie ber ©atinenfchetne über ben bisherigen 3inSfujj oon 6 % 
0. 25 mOL (Mben, bei einem 3in«fuf bon 6% % für funbirte <5c$ut= 
ben; bie ber ©runbentlaftungSgelber 0. 18 (bei 6 % 3inS O. 12 ) üttill. 
©ulbeu über ben iefeigen 3»^f"6 oon *> %• 3i n $ er forbcrnii? mürbe 
fich hierburdj bis 1867 um 7. 6 *, gängigeren ftalls um 6. 81 2flill. ®utb. 
erljöljen. Die erftere 3iff cr ift nur menig ^ö^er, mie ber ©etrag beS 
im -Söubget- für 1863 berechneten 9J2ün^ unb SBechfelberlufteS, melier 
burch bie «perftellung ber Valuta fortfallen mürbe (7. 12 2flitl. (Mben). 

(SS ift theoretifch oollfommen richtig unb fann nur bie toirf liehe 
Sage beS (Staatshaushaltes in baS mahre Sid>t ftetlen, menn bie 2luS* 
gäbe für bie ftunbirung, alias „Eilgung" biefer f$mebenben<Sd)u(* 
ben oon oorneherem au« bem eigentlichen Grrforbernife , baS bocty in ber 
§auptfache unter allen Umftänben mit orbent(td>en einnahmen ju becfen 
ift, herau«gefte(lt mirb. Dafür ift eine aparte Rechnung gu eröffnen, 
morin bie Ausgabe für bie ^unbirung fchmebenber ©Bulben unter ber 
Vermenbung ber burch Gtrebitoperationen bemirften (Einnahmen erfc^eint, 
— ähnlich mie in ben bisherigen „2luSmeifen über bie ®ebahrungSrefultate 
beS bfterreiü)ifü;en (Staatshaushaltes," nur mit richtigerer Slaffificatton 
im ©njetnen uno jum 3me<fe ber praftifchen Durchführung fefter prin* 
ritueller Unterfcheibungen. 

B« Ute flelmnMumj i>er SrijulbentUsmig. 

Ob bie übrige, früher ermähnte „Ausgabe für (Schutbentilgung," 
metche au« beftimmtcn contractlichen Verpflichtungen beS Staates gegen 
bie iöefifeer einzelner Schulbtitel h*rborgeht, ebenfalls oon borne* 
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herein gan$ au« bcm eigentlichen (Srforbernijj be« ©taat«hau«ba(te« h er< 
auägefteüt werben fotf, ba« Ijängt Bei rationellem Vorgehen fchliefjtich 
Don ber borherigen ^rinci^ieÜen (Sntfcheibung über ba« ©taatflfchutben* 
Aftern, toetche« in 3ufunft in Oefterreich ba« Ijerrfcfyenbe fein fotf, ab. 
Unfere &ntn>i<fetung ber oberften pnaitgtoiffcnfd^aftli^cn ©runbfäfce führte 
un« bem ©chtuffe, bafe bie „2lu«gabe für ©chulbentilgung" jebenfaü« 
nicht in ba« s JcormaIerforberni§ be« einzelnen Oahre« gehört, baher auch 
nicht grunbfä&tich mit orbenttic^en (Stnnahmen (refp. ©teuern) ge- 
becft toerben mufj. ©obatb einmal gegen bie ©laubiger fpecieöer 9ln- 
leiten bie Verpflichtung, ihnen ba« (Kapital unter ben unb ben SJftobali* 
täten jurücf jujahfen , eingegangen toorben ift, fo berftcht e« fich bon 
felbft, baß biefe Verpflichtung eben fo ftreng eingehalten trerben mu§, 
n>ic bie anbere jur 3in«aahlung. (Sie fann nur mit beiberfeitigem Ueber* 
einfommen abgeänbert ober aufgehoben toerben. Natürlich muß bann auch 
ba« Grrforbernifj für biefe ©chulbentilgung in ben SSoranfc^tag aufge* 
nommen unb für feine JBebecfung Vorforge getroffen toerben, aber bar* 
aus folgt toeber bie logifße Sftothtoenbigfeit, noch bie Verpflichtung gegen 
bie ©taat«gläubiger , biefe« £ilgung«erforbernijj unter ba« Normal- 
erforbernijj felbft ju ftellen unb e« mit ©teuereinnahmen gu becfen. £)ie 
©laubiger fönnen ja nicht einmal bagegen etfoa« eintoenben, toenn ihre 
3infen nur burch neue« ©chulbenmachen ©eiten« be« ©taate« bejaht 
toerben. $)er ©taat toirb bie 3infen nur be«halb au« ber orbentlichen 
(Sinnahme entrichten, toetl biefe« Verfahren ba« rationelle ift unb feinem 
eigenen Sntereffe auch fetbft am beften entflicht. SDiefe festeren (Sr* 
toägungen fommen aber auch 8 an 3 a Ü^in in Staracht bei ber grage, ob 
bie 2lu«gabe für jene« £ilgung«erforberni§ burch ©teuern ober 
leihen aufgebraßt toerben foll. 9cach bem 3^ecfe ber 2lu«gabe barf 
ber ©taat«crebit %\tx angetoenbet toerben; ob e« toirfttch gesehen 
foll, barüber höben bie Umftänbe be« concreten ftalle« in ber früher er* 
örterten SBeife $u entfcheiben. 

3n Oefterreich ift bi«her auch bie 2lu«gabe für ccntractliche ©chul* 
bentilgung feit langen Sahren nur mittelft Aufnahme neuer ©ßutben 
beftritten toorben. ©egentoärtig h«t fich biefe« Verhältnis nocb nicht 
geänbert, ba« beranf plagte deficit be« 3. 1863 beträgt auch nach ^ 
$ug ber 2lu«gabe für ©chulbentilgung noch intnter 43. 6 2M. ©utben 
ober unter ©erücffichtigung ber Ginnahmen au« ben ©tcuererhöfmngen 
noch 20/ Wliü. ©ulben. £)abei ift bie ©efteueruug bereit« ^oc^, eine 
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heitere Crrtjb'ljung berfetben ober eine 33erminberung bev Hingaben fc^\üie* 
rig. Stuö biefem ©eftcfytsmmfte wirb man, wenn überhaupt eine weitere 
33enüfeung be8 @taat$crebite$ tlmntictyft bermieben »erben fofl, bor 
Mem junäc^ft bie fcecfung ber übrigen Sluögaben (mit äfttdfd^fttg 
einiger uocfy 311 ermäljnenben , welche wie bie „Kapitalanlage" ebenfalls 
nietyt unter ba$ ^ormaterforbernife gehören) boUftänbig bnrdf) orbenttidje 
(Einnahmen erftveben müffen. ©ebor biefes $id uicfyt erreicht ift, er* 
folgt bie 39eftreitimg ber Sluögabe für (SctyulbentUgung ja bod; nur 
au8 neuen Sinteren. © o i a n g e ift e8 {ebenfalls aua) swerfmaßig, 
biefe SluSgabe recfynungSmäjjig bon bem 9?ormaterforbernifj gauj 311 tren^ 
nen. <5ie mürbe bann einen Soften jener Ausgaben bifben, we(d;e au8 
beu burefy (Srebitoperationen bewirften einnahmen 31t beefen finb. £)a$ 
über bie contractu ©ctyutbentitgung geltenbe ©efefc fefct biefer formet* 
ten 33etyanblung ber betreffeuben 2tu8gabe audj fein £inbernijj entgegen. 
3m patente bom 23. £)ec. 1859 mirb bie ^inanjbcrmattuug in §. 7 
nur berpflicfytet , baä bon ber @taat«f<$u(benbirection auSgewiefene (5r* 
forbernife für bie contractficfyc Tilgung in ben ©taatflboranfdjtag auf3it- 
nehmen unb für beffen ©ebeefung 311 forgen. £)ieö fott unb ntufj aua; 
ferner gefcfyefycu; nur erfdjeint eö paffenb, ben ^oranfcfytag ber 5lu$* 
gaben in mehrere 33eftanbttyetle gu jertegen uub in bereu einen bie 
gäbe für contractlicfye Tilgung ein3ufefcen. 

@oba(b ba« ®tetcf>gemid;t sröifc^en bem 9?orma(erforbernifj unb 
ber orbentlicben einnähme fyergeftettt ift unb eine weitere ©teuerer^ 
fniug allenfalls burcfyfüljrbar erfcfyeint, mirb man eine (5ntfd;eibung über 
bie fünftige ©taatSanleiljepolitif treffen müffen. $ou bem 3lu$fafl biefer 
(Sntfcfyeibung fyängt es ab, ob man bie @d;ulbentilgung fernerhin burd> 
neue 9(tt(ctt)en beftreiten ober gletd; bem 9?ormaterforbernijj weuigftenS 
in fpäteren ^tnon^erioben burefy orbentlicfye Grinnafymen beefen mufj. 

a) £)ie 9( nl eilljemetfjob en. 

©S fyanbett fiefy fu'er um folgenbe jtoei göüe. (Srften«, man ber 
lä&t befinitib grunbfäfelidj baS Aftern ber ©c$ufbentifgung, foweit 
bemfetben metyr ober weniger beftimmt ber ©ebanfe 31t @runb liegt, bie 
©taatsfctyulb wo mtfglid; 31t berminbern uub naefy unb nad> ganj ab3u* 
Sa^ten. JDte Tilgung mirb batyer tu'er prtncipiell auf biejenigen 
Sinteren feft befetyränft, bei wetzen bte auöbrütflicfye jufieberung 
bem ©cbulbbriefe gegeben ift, baß bas Cfapital (unter ber ober jener 
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9ttobatität) jurncf^ejafjft »erben folle. ferner wirb prtncttJtell bei neuen 
Sinteren bie ftoxm ber föentenfctyulb gewagt, »o ber @taat blofj eine 
SRente $u jahlen oerfprtcht unb er allein, ber ©chulbner, fich ein ftürt* 
bigung«recht für bie Slbgahlung be« ©chulbcam'taf« corbehält. 33on bie* 
fer $HcgcI ift nur bie ©chafcfcheinfchulb (unb ettoaige onbere toorüber* 
geljenb contrahirte fch»ebenbe ©chulben) ausgenommen. Die eig^rttttc^e 
fogenannte jurücTjujahlenbe ©chulb bleibt, »enn nur irgenb möglich, für 
bie ^"fanft au«gefchloffen, {ebenfalls bilbet fie ftet« nur bie 3lu«nahme, 
niemals bie SRegel (f. u.). ^ierburch fällt bie Ausgabe für ©Bulben* 
rilgung alfo fpä'rer ton felbft fort. (Solange fie $ur Abtragung oon 
älteren (Schulben int ©ubget erfctyeint, »irb fie unbebingt bur<h 2luf= 
nähme neuer (Kenten*) ©Bulben beglichen »erben fönnen. $)ie £il* 
gung«operatton ift eben bann eigentlich nur eine Gtonoertirung ber einen 
Slrt ©cbulben in bie anbere, gerabe tote bie früher befbro«hene ftunbi* 
rung fch»ebenber ©Bulben. Denn na$bem einmal ber ©runbfafc ber 
föentenfchulb anerfannt toorben ift, tilgt man ja f$on jefct nich* mehr 
au« »olf«»irthfchaftlichen ober finanjpolittfchen, fonbern lebigltch au« ju* 
riftifc^en ®rünben, um ben betreffenben (Gläubigern geregt ju »erben. 

3»eiten«, man entfcfyeibet fich für bie Beibehaltung eine« £il* 
gung«foftem«, unb gtoar au« futanapotttifctyen (SJrünben. Dtefe« ©Aftern 
fann in bereiter SÖeife ausgeführt »erben, einmal braucht man fich 
babet noch !eine«»eg« an einen feften £ilgung«plan $u binben, bielmehr 
ftellt man nur ben ®runbfafe auf, bafc bie allmSlige 35erminberung ber 
@taat«fchulb burch irgenb eine paffenbe ftorm ber Tilgung nothmenbig 
erfreute. 3n folchem ftalle ift e« logifch richtig unb praftifch $»ecf* 
mäjjig, um boch ben Slnfang mit ber SBerminberung ber @chulb ju 
machen, bie 2Iu«gabe für bie contractlich jugeftcherte, juriftifch unoer* 
meibtiche Tilgung au« orbenttichen (Sinnahmen ju beftreiten. Die be* 
treffenbe SluSgabe fömtte hier auch au« finangpolitifchen ®rünben in 
ba« 9cormalerforberni§ geftetlt »erben, $ür neue Anleihen »irb man 
übrigen« auch hto We gorm ber föentenfchulb »ählen bürfen, »eil ja 
babei bie Tilgung boch oorgenommcn »erben !ann, ohne bag aber ber 
etaat rechtliche Verpflichtungen übernimmt, bie ihn feinerjeit geniren 
Knuten, (Sobann aber liegt e« allerbing« in ber Gonfequenj be« ein* 
mal »rinctm'ell aboptirten £tlgung«fhftem«, bafe auch fefte, bie gange 
<Staat«fchulb umfaffenbe EtlgungSpläne oerfajjt »erben, »eiche 
ohne föücfficht auf bie je»eilige ginanjlage innegehalten »erben fotlen. 

Sl 3S3a<jnct, öftetr. Staat«$au«&alt 7 
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Diefe mannigfach oerfchiebenen bon her $rarte befolgten unb in ben 
fhftematifchen Herfen über ginanjtDtffenfc^aft bargeftellten $läne brau* 
chen fytx nicht aufgejagt noch näher geprüft ju »erben. 3Äag ein ein» 
jiger £tlgungfylan für bie ganje <Staat«fd)ulb ober mehrere für einzelne 
Kategorien berfelben, mag ein eigentlicher £tfgung$fonb$ (SlmortifationS* 
fonbS) ober eine gleichmäßige procent»eife Tilgung, eine SBerlofung ber 
Obligationen unb eine SRücfjahlung al pari ober eine ßintöfung mittelft 
Slnfauf« an ber ©örfe gefefelich feftgeftellt fein, ber ®runbgebanfe bleibt 
hier eine Tilgung unb reelle SBerminberung ber ganzen @d)ulb nach 
einem feften $laue. Die Ausgabe für bie Tilgung gehört fjier in ba« 
9ßormalerforberni§ unb mufc ooflftänbig mit orbentlict)en Gnnnahmen be* 
beett »erben. 0ür ettoaige neue ©Bulben ift bie ftorm ber Kenten* 
fc^ulb grunbfäfclich auS$ufd;lie&en ; bie jurücfyujahlenbe @ct)ulb ift in 
biefem ©taatäfctyulbenffyftem allein am ^ßlafce. Dabei fann man buret) 
bie Söaljt langer föücfyahlungätermine, alfo fleiner jährlicher SHlgung** 
quoten, bie betreffenbe 2lu«gabe auf eine größere 8ln$a$l bon ^inanj* 
perioben berthetlen unb bie aurücfyujahlenbe @d)ulb ber föentenföulb 
mehr ober »eniger ä^nlid^ machen. Da« Sllle« berührt nur bie gorm, 
nicht ba$ ©efen be$ ©Aftern«. 3mmer bleibt bie Dedfung ber Sluö* 
gaben für @d)ulbenttlgung burch neue Anleihen eine Onconfequenj unb 
umf toenn irgenb möglich bermieben »erben. 

iöefanntlic^ lehrt bie ®ef deichte beä <3chulbentoefen$ ber raobernen 
Staaten, ba§ bie rationelle $inan$olitif meiftenS mit ber legten 2lrt 
biefeö j»eiten galle«, mit ber grunbfä'felic^en ©ct)ulbentilgung unb feften 
£ilgung$planen begonnen; ba§ man barauf biefe feften £ilguttg8bläne 
mehr unb mehr aufgegeben, aber im ^rineibe noch an ber 6chulbentil* 
gung feflgetyalten unb berfelben noch einen bon met)r ^fälligen Umftän* 
ben beftimmten Umfang gegeben, — elftem ber freieren Tilgung, — 
befonber« fie ba, »o bei einzelnen Slnleljen bie contraetliche töücfsat}* 
lung^id^t oorlag, raöglichft beibehalten; unb ba§ man enbltch bie 
(Scbulbentilgung auch im principe fo gut tote gcm$ fahren gelaffen 
hat. 8efetere$ geflieht ftetö auch bann r * enn ^ e ^^8 un 8 aitfbrücfüch 
nur auf bie jufälligen Ueberfchüffe ber orbentlichen Sinnahmen über 
bie fonftigen SluSgaben befchränft »irb, benn toenn t einerlei Sftafjregeln 
ju bem beftimmten 3»ecf, folche Ueberfchüffe ju erjielen, um bamit bie 
<5chulb ju berminbern, getroffen »erben, fo muj? man fagen, bafc bie 
Tilgung im ^rinci^ aufgegeben ift (ßuglanb). (Sine gelegentliche SBermtn* 
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berung ber 6d^u(b je nach ben Umftänben berftBßt auch nicht gegen baß 
SBefen ber eigentlichen föentenfchutb. <Sie fann pch bielmehr auch ^ier 
mitunter al* stoecfmäfjig ertoeifen. S)ie ST^eorte hat ähnlich tote bie 
$rari$ nach unb nach ihre (Stellung jur <Schulbentilgung beränbert. 
«uch fie fah in bem ^itt'f^en sinking fund eine £eit lang ben ©tein 
ber Söeifen für baß ©taatSfchutbemoefen, ift aber fpäter babon ebenfalls 
gurücfgefommen. £>ie ältere ©chule bon ^inanjt^eoretifem mußte fd^on 
wegen ihrer 2luffaffung ber ©taatäfchulb bie ewige Dauer ber lefcteren 
berurtheilen, fie hat aber in ber ftrage wegen ber Tilgung ben prafti* 
föen SBerhältmjfen früher unb umfaffenber Rechnung getragen, wie in ber 
ftrage wegen ber Staatsanleihen überhaupt. 33?eifteu« erMären jidj ihre 
Anhänger gegen ben eigentlichen fcilgungöfonbs, in ber Sürbigung ber 
baburch berurfaa^ten Caft für ben ©taat, welker boch meiften« auf ber 
anberen Seite neue 6<$utben machen muß; fie befürworten lange Z\U 
gungStermine mit Keinen jährlichen £ilgung«quoten, unb empfehlen bie 
Sfafnaljme bon jurüdgugahlenben ©Bulben, nur bamit bie fpecielle 33er* 
pflichtung gegen ben (Gläubiger bie Ausführung ber Tilgung fixerer 
berbürge. ©ei aßen alteren ©chulben, für welche eine folche 35cr|>flid^* 
tung nicht borltegt, gießen fie eine freiere StilgungSweife bem ftrengen 
MgungSplane bor. 2ttit biefer Tilgung, für welche ein gewiffer ©etrag 
unter bie 6taat3auSgaben aufzunehmen ift, fott fo lange fortgefahren 
»erben, als es bie Umftänbe geftatten. SDiefen SBorfölag oertritt nament* 
(ich W au 1 ). 5Die Tilgung Wirb alfo in aüen biefen Ratten nicht prin- 
cipielt aufgegeben. CefctereS geflieht bagegen bon ben 9)ieiften ber früher 
ermähnten Sfahäufler ber Jüngeren pnanjtheorettfchen ©chule. SDiefe 
mußten bei ihrer beränberten Anficht über bie ©taatsfchulb überhaupt 
nothmenbig bon fefbft gur Verwerfung jebeS XtlgungSfhftemS unb jeber 
grunbfäfelich befürtoorteten Stilgung fommen; fie fehen aum Steile in 
ber 9lichtrücf$ahlbarfeit ber ^taatefc^uCb baS wahre Söefett "«b ben 
wahren Unterfchieb berfelben bon ber ^rtoatfchulb, wie auch pie Urfache 
für ben großen Shtfeen ber Slntoenbung beS ©taatScrebiteS *). Diefe 
Stoppt, Womit baS EilgungSmefen principiell aufgegeben wirb, fcheint 
auch uns bie theorettfeh richtige unb für bie Orariß ^eitfamfte ju fein. 



') 9t au, fcinanjtoiff. §. 522. 

") 2>iefcel, a. o. £>. ©. 117, 118 unb bie friit)er genannten ©«hriftfMer 
faft aUe ähnlich, toenn auch ™fy immer f° W«f confequcnt teie Siefcef. 
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Onbeffen Ijat bie ^ifgung überhaupt unb ein fefteS £ilgung$fhftem 
tnSbcfonbcre befannttich auch noch einen onbem Smtd, als ben, ben 
©taat fchulbenfrei gu machen. (5S folt baburdj ber ©taatScrebit, 
um für neue Anleihen ben iöoben borguberetten, gehoben unb ber (£our$ 
ber Rapiere im 3ntereffe beS ©taateS tote ber ©laubiger gehalten ober 
gefteigert merben. Die Ausgabe für Tilgung ftellt fid) gerbet eigentlich 
nur als eine 3tnSgahlung unter anberer ftornt bar. Der ©laubiger, 
meinem bie 3uftcherung gegeben ift, baß feine ftorberung nach bem 
unb bem $lane bom «Staate mieber eingelöst toerben folle, !ann hierin 
oftmat« mit töecfyt eine Cnttfchäbigung für einen niebrigeren 3 m $ f^en. 
Der ©taat fährt auf biefe Seife bei gurücfgugahlenben ©chulben biet* 
leicht trofe ber Ausgabe für bie Tilgung boch beffer mie bei anbern. 
On biefer Dichtung für ben ©laubiger unb baburch für ben ©taat toirtt 
namentlich bie SRücfgahlung al pari (burch SBertofung), toelche ben btei* 
benben ©efifcer oon Obligationen oor gu großen SSertuften bewahren 
ober i^m einen ©etoinn gutoenben fann, je nac$bem er bie Rapiere 
über ober unter pari erworben ^at. Die töücfgahlungSbeftimmung ber* 
mag auch Wohl in friti'chen 3*to« baS ©infen ber Sourfe etwas auf* 
guhalten, »eil mit töücfficht auf fie bielleicht boch etwas mehr ^abier 
in feften $änben bleibt. Diefe SBortheile laffen fich nicht laugnen, nur 
fann man barauf praftifch nicht fo biel ©ewidjt legen, benn fie befchräm 
!en fich öffentlich auf bie gurücfgugahlenben ©dt)ulben im engeren ©hin, 
»o ber SHlgungSptan einen £b,eil beS mit bem ©täubiger jeber eingel* 
nen, im betrage feft begrenzten Anleihe gesoffenen SontracteS bitbet, 
unb auf baS ©hftem Der föütfgahlung al pari. Die allgemeine Tilgung 
ber ©taatSfchulb überhaupt ober foteher ©chulbfategorien, welche feinen 
feft abgefchloffenen betrag umfaffen, fonbern burch neue Anleihen belie* 
big bermehrt »erben fönnen, hat aber tiefen günftigen erfolg offenbar 
nicht, gumat^ wenn fie burch töücfgahlung mittelft AnfaufS nach bem 
jeweiligen JööfencourS ftattfinbet. ©ie müßte baher auch aus biefem 
©efichtspunfte aufgegeben »erben, ferner finb bie ermähnten SSortheite 
bei eigentlich gurücfgugahlenben ©Bulben aber notljwenbtg wieber baoon 
abhängig, baß bie ©efammtmaffe biefer ©Bulben begrengt bleibt, ©ürbe 
bie gange ©taatSfchulb au« folgen Anleihen beftehen, fo brüeft bie 
Ausgabe für ©chulbentilgung baS ©ubget fo ftarf, baß ber Staats* 
crefcit unter ber Befürchtung ber Nichterfüllung ber Tilgung nach ber 
anberen ©eite eben fo fehr leibet, wie er* nach ber einen gewinnt. 

• " *• • • • • • 

:"■/: ; : : 
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ftamentltch toürbe in folgern ftafle bie Tilgung fehr leicht boch nur 
toieber $u oermehrtem neuen Schulbemnachen führen. $)te jurücfjujahlenbe 
*<S$ufb barf bemnach unter allen Umftänben nur bie Ausnahme, bie 
föentenfchulb muj? bie 9?egef BUben. Unb jtoar fofgt au« ben (Srtoagun* 
gen, toelche bte gurücfjujahlenbe ©chulb BebingungStoeife oertheilhaft für 
ben Staat erlernen laffen, bog biefe ftorm ber Anleihe in ungünfti* 
ger ftinanjlage unb Bei öortoattenber Saiffetenbenj mitunter getollt 
toerben barf, unb felBft toohl allein möglich bleibt, toäfyrenb bte 9ten* 
tenfd^utb Bei georbneten fttnanjen unb Bei ft<$ toieber heBenbem Staats* 
crebit unb fteigenben (Sourfen um fo au$fc$Iief$Iic$er jur 9lntoenbung 
gelangen mufj (ogl. unten III. 3 B.). $)ie Ausgabe für bie Schuf ben* 
ttlgung fann bann aBer auch ^ier toieber burch neue Anleihen Beftrilten 
»erben, toeil bte Tilgung nicht 3toecf, fonbern nur bittet ift. 

b) $)a$ STilgungStoefen in Oefterrei^. 

3n JDefterreich ') Beginnt bie neuere ^eriobe beS StaatSfchulben* 
toefenS (1810 — 1848) Befanntlich eBenfallS mit bem Softem beS %\U 
gungSfonbS im engften Sinne ((Sefefe t>. 22. Oanner 1817). DiefeS 
Styftcm tourbe aber, ähnlich toie in anberen Staaten, fcfyon burch baS 
©efefe »om 1. OctoBer 1829 mobificirt. Seit bem 3al;rc 1848 ift es 
auch in biefer ftorm facttfch aufgegeben toorben, inbem baS ötnfommen 
beS XilgungSfonbS an Dotation unb &\nftn nicht jum ftüdffauf »on 
DBligationen oertoenbet, fonbern als fogcnannter Ueberfchufe toieber an 
bte StaatScaffe abgeführt unb ju anberen Staatswesen Benufet tourbe. 
SMefer thatfächliche, ben noch geltenben ®efefeen toiberforechenbe 3 u ft önD 
tourbe leiber erft burch baS patent toom 23. £)ecemBer 1859 legaliftrt. 
(5s erfolgte bie Sluflöfung beS 31t einer Bloßen unb jtoar ganj unnötigen 
föechnungSinftanj getoorbenen £ilgungSfonbS , toaS burcfyauä $u Billigen 
toar. ®leichjeitig tourbe bie Fügung ber StaatSfchulb , infolange ber 
Staatshaushalt bie 23ertoenbung eine« größeren ST^eil« ber (Sinfünfte 
nid^t geftattet, auf bte Tilgung aller jener StaatSfchulboerfchreiBungeu 
Befd;ranft, toelche oermöge ber in ben Bezüglichen SlnlehenSBeftimmungen 
enthaltenen auSbrücflichen 3wP^ eruw 8 curc $ 2>erlofung, theils 

burch Börfeinafcige (5tnlöfttng getilgt toerben mttffen (§. 5) £)amit hat 
Oefterrcich alfo baS ftrenge, bie gattje StaatSfchulb umfaffcnbe ÜtlguttgS* 



') SJgf. aejjarp, (Srunbj. b. oft. ^inan^cfefefunbe (Sien, 1855) §. 83 u. ff. 
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ffyftem mit feften £ilgung«planen aufgegeben, toaS, mie mir gefeiert, 
theoretifch an fich ju rechtfertigen unb in ©efterreidt}« $inanglage burch- 
au« geraden mar. 23on ben etmaigen (Jinmänben rechtlicher Statur toirb meiter* 
unten noch bie föebe fein (bgl. c unb d). Gionfequent mufcte man auf 
biefem 5Bege gut föentenfchulb als ^auprform ber öfterretdtiifctyen ©taats* 
fchulben gelangen unb in 3"hmf* nur auSnahmSfceife, in Sftothfällen, 
noch gurücfgujahlenbe jHnleihen aufnehmen. 5Dic Tilgung ber einmal 
borhanbenen ©taatsfehutb, für toelche feine .föücfyaljlungäpfltctyt borlag, 
raujjte fiterem (Srmeffen öorbehalten Bleiben, toie bie« ja auch ber an* 
geführte, fehr allgemein gehaltene $affu« be« §. 5 beftimmt SUlein 
unbegreiflicher SÖeife hat man in bemfelben Slugenblicfe , too man ba« 
allgemeine £ilgung«fhftem aufgab, unb in bemfelben (Sefefee, morin bie« 
gefchah, boch mieber eine neue berartige Tilgung im $rtncty aufgeteilt 
unb einen feften $lan bafür entworfen. £)er §. 6 be« patente« bom 
23. (December 1859 berorbnet nämlich, „baj? bon ben öprocentigen, auf 
öft. SÖähr. lautenben ©taatSfchulbberfchreibungen alljährlich toenigften« 
% ^rocent ihrer Öefammtfumme börfemägig eingelöft unb bertiigt 
toerbe." (bleich jettig »erben gu biefem 3toecfe ÜÜtogregeln gur aUmäligen 
Ummanblung aller nicht in 33erlofungen begriffenen ©taatäfchulbber* 
fchreibungen in folche, bte auf öft. SEBähr. lauten unb gu 5 % bergtn«< 
lieh finb, borbehalten. £)iefe ©eftimmungen laffen fich gar nicht anber« 
erflären, als bag bie $inangbern>attung im Snterefje be« 6taat$crebite« 
©cheu trug, gang mit bem ©hftem allgemeiner Tilgungen offen gu 
brechen, £)iefe ©cheu fonnte bielleicht im 3ahre 1848 angebracht fein, 
aber nicht mehr im Oaljre 1859, nachbem einmal thatfächlich bie allge* 
meine Tilgung gehn $ahre geftoeft ^atte. 3rgenb einen materiell gün* 
ftigen Ghrfolg bermochte ba« neue £ilgung$fhftem aber nicht gu höben, 
ba bie @unune ber öprocentigen ©taatSfchulben in öft. SÖähr. gar nicht 
begrenzt mar unb oorau«fichttich aläbalb ftarf bermehrt mürbe, dm 
©egentheil mujjte bie Slnorbnung ben ©taatscrebit beeinträchtigen, meit 
fie enttpeber miebemm unausgeführt blieb, ober, menn mau toirflich 
ernftlich bie Ummanblung be« ®ro« ber ©taatäfchulb in 5m*ocentige 
Obligationen oft Söähr. betrieb, balb mieber gu einer, bie 3ahlung«= 
fräfte be« ©taateS überfchrettenben SBcrbflichtuug führte. 2lm 31. £>ec. 
1859 betrug bie öorecenrige ©chulb in öft. m\)t. 40. 14 3fliü. ©ulben, 
tooben alfo circa 200,000 fl. getilgt fcerbeu unb beim dourfe bon 60 
bem ©taate eine Sluögabc bon 120,000 fl. gumachfeu mufjte. £)te auf 
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<L*2R. (autenbe funbirte ©djulb belief ftc$ aber auf 1608 üttifl. Bulben 
flfterr. Säljr., tooöon jä'fyrticty über 8 ÜDiittionen tilgen toären mit 
einem Sluftoaube je na$ bem (£ourfe oon 6—7 2M. Bulben. Diefe 
£tfgung tonnte toeber birect noc$ inbirect bem (Sourfe ber Rapiere unb 
bem <Staat$crebit $u (Sute fommen, guraat fo ränge bie (gebutb afljätyr* 
tid^ fo bebeutenb toeiter bermefyrt toerben mu§te. 2Bie fi$ erwarten 
lief?, fmb benn au$ bie in 2lu«fi<$t gefteflten umfaffenben 2)taf?regeln 
$ur Umtoanbfong ber (S.*2ft. * @c$utb unterblieben. Dies ift gu bebauern, 
toeil baburefy eine 3ufü$erung abermals ntd^t erfüllt tourbe; e* ift aber 
fa#li($ im 3ntereffe ber ftmanjen unb M @taat$erebiteö nur }u biU 
Ugen, fo lange jene 53eftimmung über bie %procentige Tilgung gefefc» 
lidfre ©iltigfeit tyat. 2)er §. 6 be« patente« oom 23. Deeember 1859 
oeranlaft fomit gan$ otyne 3toecf ein peinliche« Dilemma; benn loa* 
auety gefetyelje, ob bie Umtoanbfong ber <S.*2)i*®c$utb erfolge ober nietyt, 
in beiben hätten fönnte möglichen gaüeS ba« ftinanjtntereffe bcfctyäbigt 
toerben, toeil toieberum eine #eftimmung unerfüllt bleibt. Die ftrage 
toegen ber Tilgung ber nietyt jurücf^u^a^enfcen @c$ulben ift burety 
baS (SJefefe felbft mit ber toegen ber Umtoanbfong ber (L=9W.»@c$ulben 
in eine öorocentige Öft. 2Baljr.*@($ulb feljr unoaffenb confunbirt. 

^öefanntlicty tyat auc$ bie frühere @taat$fc$ulbencommiffion, toelcfye 
burety ba« patent bom 23. Dec. 1859 errietet »orben toar, in iljrem 
erften «eritye über bie ©taatsfäulb bom 4. Ouni 1860 fid^ über bie 
Umtoanbfong unb StUgung ber ©$ulb ausgebrochen <S« toirb $ier 
am öeften an biefen SSertctyt angelnüpft toerben. 9ca$ bem ©tanbe 
3U <5nbe 1859 $erfiel bie öfterretc$tfc$e ©taatsföulb in 101 Gattungen 
mit 197 Unterabteilungen, — feitbem finb baju noc$ gtoet ober brei 
»eitere gefommen — in brei Sprüngen: SEÖ. <£.*ütf. unb ö. SB., 
unb bei beiben teueren toieber ©Uber* unb ^ßaptergelb unterfd^ieben 
unb na$ 16 oerfetyiebenen ^rocentfäfecn gu 1, V/ v 1%, 2, 2%, 2Y 2 , 
3, 3%, 3y 3 , 3%, 3%, 3%, 4, 4%, 5 unb 6 % berjinSlic$. »adji 
ber Slnfictyt ber ©taatsf <$ulbencommiffion fyemmt biefe Sttannigfalrigfeit 
ben 2$er?et)r in öfterreid^ifc^en ©taatsoapieren unb oeruvfactyt auety einen 
fetyr bebeutenben toftenauftoanb. ©$on au« ftaatSöfonomifdjen 9?ücf* 
fixten empfahl bie (Sommiffion ba^er bie attmälige UmtoanMimg ber 
ganzen ©taatsföulb auf einen einheitlichen ätnSfuj?, auuä^ft 5 unb 



') 2öicitcr Rettung to. lt. 3ult 1»60. 
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in (£ine Sprung. ®ie ttfytxitfxi barauf htajielenben Jöeftimmungen 
genügten i$r ^ierju nicht. Stujjer ber allgemeinen 3ufage im §. 6 be« 
potente« bom 23. $)ec. 1859 hätte nämlich fd^on bie f. <5ntfc$liejjung 
bom 3. ©ept. 1858 eine freiwillige ßonbertirung aller nicht mit einer 
SBerlofung ober einer fceftimmten föücfjahlung »erbunbenen, unter 5 % 
berjinStichen Obligationen in eine einige Kategorie $u 5 % in öft. SB. 
geftattet. £>aoon mar aber bis Crnbe 1859 fein umfaffenber (Gebrauch 
gemalt toorben, moju bie getroffenen JBeftimraungen megen ber jur 
Ausgleichung baar gn leiftenben Slufjahlungen unb mehr noch bie un* 
gleichartige (Einhebung ber ßouponfteuer beigetragen ^aben. £)a bie 
5 % ©teuer einfach burch Slbrunbung ber 105 auf 100 (100 fl. (L*2ft. 
= 105 fl. b*. 28.) erhoben mürbe, ftellte fich bisher bie ©teuer bei ben 
<£.*2ft. * Obligationen nur auf 4* 76 %. £)ie$ ift erft burch baS neue 
©teuergefefc bom 19. $)ec. 1862 Slrt. V abgeanbert toorben. $)te 
©taatSfchulbencommtffion glaubte nun baburch nachzuhelfen, bajj fie ben 
SBorfchlag machte, gtoangStoeife burdfouführen, maS bisher freitoillig 
nicht gelungen mar. @S follte bie atlmalige Ummanblung aller nicht 
in Söerlofung begriffenen ß.*Üß.'©taat«f^utbberfc^reibungen in gu 5% 
oerjinSliche Obligationen in öft. SSä'hr. binnen einer f e ft g u f e e n* 
ben ftrift in SluSführung gebracht toerben, clme bie ©taatsgläubtger 
im bisherigen 3infengenu§ ober im Kapital gu beriefen. £)a aber in 
biefem ftaüz bie £ilgungSquote nach §. 6 beS patente« 00m 23. Dec. 
1859 balb eine empfinbliche Öaft für bie ginanjen toerben mufjte, fdhlug 
bie Gommiffion bor, bie Tilgung bis auf SeitereS ganj auf bie im 
§. 5 biefeS patente« genannten ©chulben $u befchrä'nfen. £>er ftinanj* 
minifter b. wiener ^at ftch a&er in einem gleichseitig oerßffcntlichten 
Berichte bom ß. 3uli 1860 gegen biefe Söorfchtäge ber Gommiffton au«* 
gebrochen, unb gtoar fotoohl auS beut rechtlichen (SeftchtSpunf te , toeil 
bie gtoangsmeife ßonoerfton bie 9?edt)te ber (Gläubiger in manchen gellen 
unbermeiblia) beriefen, als auch au $ *> m ©efidjtspunfte beS Sinan^ 
intereffeS, tocil bie 9flaj$regel für ben 'Btaat foftfttelig, nufctoS, be= 
bingungStoeife fogar fchäblich fein toerbe. 2(uch glaubte ber SDtfnifter, 
bie Aufhebung ber faum erft gugeficherten Tilgung für bie öprocentigen 
Ö. 20.* Obligationen nicht befürworten $u bürfcn. Onbeffen behielt er 
ftch boch felbft für ben Sali, baj? bie freiwillige donoertirung unb ba* 
burd; bie £itguugSquote eine bebeutenbere £b*hc erreichen foüe, oor, 
Anträge barübcr 31t ftellen, ob bie Gonbertirung eingeftellt ober auf 



Digitized by Google 



105 



engere Öhrenjen aurütfgefüljrt derben fotfe. 2Bir fommen im fofgenben 
^auptabfcfynitte auf bie toieberljolt angeregte toietytige ^rage ber Um* 
toanbfong ber öfterreid&tfctyen ©taatöfctyufc gurücf. %n biefer @teße Ijan* 
belt e$ fi$ nur um bte bur# ba$ ©efefc fetbft mit biefer Slngefegenfyeit 
toerfnityfte ftrage toegen einer allgemeinen Tilgung ber @c$ulb. 

3n bem SSotum M oMnangminifterS brüeft ft$ ba8 ©tiemma au«, 
in meinem man fi$ befmbet. £)er §. 6 be« patente« oom 23. £)ec. 
1859 enthält neben ber 3ufage ber £tfgung boc$ au$ bie anbere, bajj 
Slnorbnungen gur Umtoanbfung ber Staatsfctyufb getroffen toerben foßen. 
@ine oon beiben 3 u f a 3 cn to i rD notljtoenbig gurüdfgenommen toerben 
müffen, e$ fragt fi$ nur, roetd^e. UnfereS GrracfytenS ift e8 bte 5luf* 
Ijebung ber £Ugung$beftimmung, ioefcfye borgenommen toerben foßte, aber 
auc$ ungef<$eut oorgenommen toerben barf, benn bafür fprecfyen bie aßer* 
gegrünbetften Ghrtoagungen finan^polttifd^er 2lrt, o^ne baß i^nen ernftttcfye 
23ebenfen rec^tUd^er Sftatur ge^enüberftänben. 

$)ie Ijatbpercentige £tfgung erfüßt gar nietyt ben Btoecf, bie ©ctyulb 
gu oerminbern, fo lange bie lefetere noc§ beftä'nbig oermeljrt roirb. (Sie 
fann auefy bi$ baljin jeoenfaßS bem (£ourö gar ntcfyt ju ®ute fommen. 
5)en ^inanjen nüfct fie alfo birect nietyt, im ©egentljetf fd^abet fie i^nen 
toegen ber baburety beranlafeten Soften. Onbirect aber fbnnte fie bem 
©taatöcrebit nur baburefy Ijeilfam toerben, bog fie ein Söetoeiä für ba$ 
gehalten an einmal gegebenen 3^8™ tft tiefer <ßunft fommt au$ 
in ©etracfyt; inbeffen, toenn fiefy naetytoeifen lägt, baj? ber betreff enbe 
6taatSgläubiger, #er alfo ber Snfyaber be$ 5 % D.*2ö.*sßaoierS , an 
biefer Tilgung fein 3ntereffe Ijabe, mithin burety beren Segfaß in feinen 
9f eckten nicfyt beriefet toerbe, fo toirb man boety feinen Slnftanb nehmen 
bürfen, bie 3ufage, welche be$ (Gläubigers toegen Ijauptfäctylicty gegeben 
ift, gurücfguneb.men. ®erabe Ijier unterf Reibet fiefy ber $att, too nur eine 
aßgemeine £Ugung ber gangen <3(fyuft> ober beftimmter, tm®efamnu> 
betrage nxdft abgefd^foffener ©cfyulbfategorien unb jtoar mit börfemäjjiger 
Grintöfung jugefagt ift, oon bem anberen, too ein einzelnes, bem 
betrage na$ feft begrenztes Sinken burc$ SBerfofung al pari (ober 
$u einem anberen (Sourfe j. $8. bei tfotterieantetyen) na$ ben ©ebingungen 
beS ßontracte* aurüdfbega^t toerben muß. 3a, e« ift ^ier aud^ no$ 
jtoifc^en ben gäßen ein Unterfd^ieb, too jwar beibe %3lalt bie (Sinlöfung 
nac^ bem Öörfencourfe (föücffauf) bie angeorbnete gorm ber Tilgung 
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ift, aber biefe Tilgung fidt) einmal auf eine bem ^Betrage nach nicht 
abgefchloffene ©chulbenmaffe, ba« anbere Sttal auf ein im^öetrage feft begrenz 
te« Sintern begeht. SDicftrage in unferem foeciellen ftäflt über bie 2luf>* 
bung ber in §. 6 be« patente« oom 23. SDecember 1859 gugeficherten 
Tilgung erweitert ftd^ hier $u ber allgemeinen, ob bie ©taatögläubiger bei 
folgen ©djmtben, meldte bem iöetrag nach nicht feft begrenzt fmb unb 
im Söege be« iftücffauf« an ber Sörfe nach einem feften $lane getilgt 
»erben foflen, einen 8?echt«anf»ruch barauf unb ein 25ermögen«tntereffe 
babei haben, bafj bie Tilgung in ber feftgeftellten SEßcifc erfolge. 3e 
nac^bem biefe grage bejaht ober oerneint »irb, faßt ba« Urteil über 
bie Aufhebung allgemeiner <&taat& |dtmlbenttlgung«fonb« unb allgemeiner 
£ilgung«fhfteme, ja fc^on über bie einfettige Slbänberung berfelben ganj 
»erfd^ieben au«. (Sine fold^e Maßregel enthält im erften ftaüt einen 
$3ru$ be« föecht« ber Gläubiger unb infoferne aud) eine ©chabtgung 
be« @taat«crebite« , »äfjrenb fie im $»etten gälte oon ber Regierung 
allein ungefc^eut oorgenommen »erben barf. 

c) 3Me ftedt}t«frage bei ben Tilgungen im 211 lg eme inen. 

9J?an eutfcfyeibet biefe ftrage am JSeften, »enn man bie (Srünbe 
erörtert, berenttoegen bie (Gläubiger bei ben eigentlich jurüdja^lenben 
(Schutben ein Ontereffe babei haben, baj? bie feftgeftellte Tilgung »irf* 
lieh getreu aufgeführt »erbe. ©tefe« Ontereffe liegt auf ber $anb bei 
ber föücfjahlung al pari burch SBerlofung unb &»ar in ben beiben hier 
in Betracht fommenben gälten, »enn ber ©laubiger ba« Effect al pari 
ober barüber ertoorben ^at (urforüngltch bei ber Begebung ober burch 
Slnfauf an ber Söörfe, ba« ift einerlei) unb ber £our« unter pari 
gefunfen ift, unb fobann, »enn er ba« (Sffect ju einem (Sourfe unter 
pari erlangt hat unb ber Sour« noch mc $t "& er P ari geflogen ift £)ie 
gugefagte Tilgung fiebert hier immer, »enn auch erft nach fixerer 
ober längerer >$eit, bem ©efifeer ba« bem $artcour« entfarechenbe 
(Serital, unb bie« ift um fo »efentlicher, je tiefer oietleicht ber Sour« 
gefaüen ift. ©elbft »enn ber Onhaber aber auch, beoor ba« ßoo« fein 
(Sffect gur. föncfaahlung beftimmt. h«t, in bie ßage fommen follte, 
ju oerfaufen, fo ift er bo<h bei ber genauen Smtehaltung be« Tilgung«* 
plane« interefftrt, »eil ber ßour« be« Effect« noth»enbig fteigen ober 
richtiger gefagt h%r fein mu§, al« ohne folche Tilgung. $)enn ba bie 
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Slnjahl ber Obligationen bc6 aurücfgujahlenben Sinteren« eine feft begrenzte 
tft, fo berminbert fie fich burch bie WuSfofungen alljährlich, bie ©afyr* 
fchemlichfeh> ba§ eine ber noch auäfteljenben Obligationen gebogen toerbe, 
toächft alfo, felbft toenn jä^rttd^ nur ein gleicher Nominalbetrag getilgt 
toirb. £>ierburdt» toirb bann nothtoenbig bie Senbenj eine« (Steigen« ber 
(Sourfe herborgerufen. Die allgemeinen ftactoren toelche ben <Staat$crebit 
beeinflußen, äußern freiließ audt) ihre Söirfung auf bie (Sourfe ber 
Obligationen bon gurürfauja^lenben Slnlehen, aber beStoegen befteht bie 
obige £enbenj bodt), fie toirb nur im einzelnen ^all mehr ober toeniger 
beftimmt herbortreten. (geringer ift fdt)on ba« Ontereffe be$ ©laubiger« 
an ber 3uficherung, baß bon einem beftimmten Knieten alljährlich ein 
getoiffer Nominalbetrag, ber gleite ober felbft ber ettoa um bie 3i«f cn 
be8 amortifirten Kapital« toachfenbe, börfenmäßig eingelöst toerben 
foü. Sine allgemeine <5rf Fütterung be$ (StaatScrebiteS toirb bie dourfe 
biefer Slnlehen ebenfalls fehr ftart herabbrMen fitanen, toenn nicht eine 
fehr bebeutenbe jährliche Tilgung unb baburch eine toirffame 
Nachfrage nach b*n betreffenben Obligationen auch innerhalb flciner 
3eiträume ftattfinbet. Die getoöhnlichen Keinen £ilgung$quoten ber 
längeren SEilgungäperioben toirfen nur ettoa am ©dhluffe ber lefeteren 
günftiger auf bie (Sourfe ein. Da hier bie Nücfjahlung al pari nicht 
in fixerer SluSficht fteht, fo ift toät)renb be8 größten £h ß itö p * r Tilgung«* 
periobe für bie große Sttch^ahl ber Obligationen oft fein befferer GtourS 
gu ertoarten. SlllerbingS, »er feine Rapiere ruhig bis gum «Schluß ber 
XilgungSgeit liegen läßt, ber fann fyn toohl felbft ben <ßaricourS bei 
ber (Sinlöfung ergtoingen, toeil ja jährlich eine getoiffe Ouote getilgt 
toerben muß unb baS Slnlehen in begrenztem betrage ausgegeben ift. 
2lber praftifdfc» toill eben toegen ber Sänge ber EilgungSperioben tiefe 
2luSftcht nicht immer oiel befagen. 33ei ber Nücfgahlung al pari burch 
SSerlofung fommt ftets eine getoiffe (Setoinnftchance in 59etradc)t,*toelche 
ben dourS fteigert. ©ei ber börfenmäßigen dinlöfung fällt biefer Umftanb 
fort. On beiben fällen hat aber ber betreffenbe Gläubiger bodt) einmal 
ein Ontereffe, baß ber £tlgungSj>lan innegehalten toerbe, unb baSfelbe 
läßt fich auch in 3iff ertt anuäherub berechnen. Die einfeitige Aufhebung 
ober 2lbänberung bes SilgungSplaneS burch bie Negierung beriefet biefeS 
Ontereffe unb inoolbtrt einen Vertrags* unb NcchtSbruch. 

(Sine fpeciellc ftrage, toelche bei ben al pari nadh bem l'ofc gu* 
rücf$ugahlenben ©Bulben noch aufgetoorfen toerbeu fiJnntc, ift bie, ob ber 



Digitized by Google 



10« 



(Staat Ijier bie Rapiere unter pari bbrfenmSßig einlöfeu barf. Oljne 
Stoeifel, fcheint un«, nur muß babet ber Tilgung«* refp. S3erlofung«plan 
benuoch eingehalten toerben. $)te bßrfenmaßige (Sinlöfung toürbe genau 
genommen neben, nicht \tatt ber föücfjahlung al pari erfolgen. §termit 
geflieht toeber bemUnred&t, toelcher fein Effect frehmflig berfauft, noch 
bem, toelcher e« behält, benn für lederen bleibt bie ©toielchance bie 
gleite. $ür bie bereitö eingeigten Rapiere nimmt ber ®taat felbft an 
ber S3erlofung mit Streit. (Sine fcertoanbte ftrage ift bte, ob Bei juritet* 
jitjahlenben ©Bulben, abgefehen bon ßotterieanlehen, ber (Staat früher 
unb auf einraaf ben ®läubtgern ba« Kapital 3urücf$ahlen barf, toa« 
atfo eine einfeitige Aufhebung be« £ilgung«btane« toare. 2Bir glauben 
ja, benn bem ©laubiger toirb nur bie föücfyahlung al pari jugefichert, 
einen Stufbruch, baß bie Tilgung gerabe in ben unb ben Terminen er* 
folge, §at er nicht. $>er £ilgung«blan fofl, toenigften« in ber föegel, bem 
©laubiger nur ein 3ttinimum bon öetftungen be« Staate« jum 3toecf 
ber SKücfjahlung berbürgen, mehr 31t tl;un ift bem <Staatt nicht bewehrt. 
3m entgegengefefeten $all müßte bie« im dontract felbft beutlich au«ge* 
fbrochen fein. Um übrigen« gar feinen 3 nj eifel über fein unbefchränfte« 
Äüntigungärecfyt auch bei gurücfyujahlenben Anleihen auffommen gu laffen, 
follte ber (Staat fict) ftet« au«brücf(ich ba« föectyt borbehalten, bie be* 
treffenbe ©ctyulb auch früher außerhalb be« £ilgung«blan« al pari ab* 
Rahlen, toeil er bann boch ein etwaige« (Steigen ber Hourfe über pari 
jur §erabfefeung be« 3in«fuße« benufeen fann. 

$)ie allgemeinen 5£ilgung«ftofteme, j. SQ. ba« be« eigentlichen £il* 
gungöfonb«, tnbolbiren für ben <5taat feine«toeg« immer ein unb bie- 
felbe Verpflichtung. £)a« föecht«berhä'ltniß ift bon borneherein bei ben 
ber allgemeinen Tilgung unterliegenben (Schulben ein ganj anbere« toie 
bei ben äurücfjujahlenben ©chulben. 4öet ben lefeteren ift bie Tilgung 
burch Öen urfbrüngltchen (Sontract mit ben erften Ucbernehmern ber 2ln* 
leihe angeorbnet unb getoiffermaßen eine ber 53ebingungen, toelche ber 
<5taat eingehen mußte, um ba« Wnlehen $u erhalten. 3ttit ber allgemein 
nen Tilgung, toelche für bereit« begebene Anleihen eingeführt toirb, macht 
bagegen ber <Staat ben ©efifeem ber betreffenben ?abiere freitoillig unb 
einfettig eine fconceffion. <5r thut bie« freilich in feinem eigenen Sntereffe 
unb gur (Stüfeung feine« <5rebit«, barau« fönnen aber möglichen ftatle« 
für bie jefcigen ©efifeer unb befonber« auch f" r neuen (Srtoerber ber 
Rapiere 9techt«anfbrüche heroorgehen, baß bie Stillung bann nun auch 
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in ber angeorbneten Sßeife erfolge ober menigftenS nur burch beiberfei* 
tigeS Uebereinfommen aufgehoben unb abgeänbert Werbe. ©ie$ ift ftetä 
bann ber $att, wenn ber (laubiger ein üntereffe an ber Tilgung hat. 
Sehnlich tote bei einem einfeitig bom (Staate gewährten ^ribtleg fann 
e$ fich auch bei ber nachträglich nadt) ber Begebung ber Slnleihe einge* 
führten Tilgung um Wohlerworbene fechte hanbefo, welche nicht wieber 
einfeitigt befettigt werben fönnen. $ier fommt aber nun Stile« auf bie 
ÜNobalitäten an, unter roeldhen ber (Staat bie allgemeine Sifgung ange* 
orbnet ©aß fytxin oft auch bei allgemeinen £tlgung$fhftemen große 
S3erfchiebenheiten obwalten, ^at bie S^eorie bei ber Erörterung biefer 
SBerhättniffe nicht immer beachtet. 3e nach ben urfprünglichen Seftim* 
mungen über bie Tilgung fann ber (Staat ohne jebe 23erlefeung ber 
©laubiger biefe Tilgung Wteber einfeitig fuSpenbiren, ober fann anberer* 
feite, wenn bieä geflieht, in einer foIdt)en Sflaßregel faum eine gerin* 
gere föechtäberlefeung liegen, wie in ber einfeitigen Aufhebung einer 
foecietlen contraetlichen Tilgung. (S$ fommen fytx folgenbe begebene 
Oäüe in «Betracht. 

1. ©er (Staat beftimmt, baf? bie ganje jefet toorhanbene 3ttaffe 
ber funbirten (Schulb nach einem beftimmten £ilgung$blane a) burch 35er* 
lofung al pari, b) burch börfenmäfiige (Sinlßfung gunlcfgejahlt werben fo£f. 

2. ©er <5taat beftimmt, baß bie ganje jetzige unb jufünf* 
t i g e funbirte <Scf;ulb burch SSerlofung al pari ^urücfgejahlt werben foll. 

3. ©er (Staat beftimmt, baß bie ganje je feige unb jufünf» 
tige funbirte (Schulb burch börfenmäßige (Smlöfung gurücfge^ahlt wer* 
ben fotl. 

3m erften 0aüe wirb bie ganje bisherige funbirte (Schulb eine im 
betrag feftbegrenjte aurücfäu$ahlenbe (Schulb. ©er Inhaber bon ^ßa^ic* 
ren berfelben ober ber neue Erwerber h at m ^Principe baäfelbe 3nte* 
reffe an ber regelmäßigen ^ortbauer ber Tilgung, wie bei einem ein* 
gelnen gurücfju^ahlenben Slntehen, Wenn auch ki e f e $ Ontereffe je nach *> er 
©röße ber «Schulb unb bem Umfang ber jur •öeftreirung ber Tilgung 
oerwenbeten Littel bielleicht bem ®rabe nach geringer wie bei einem 
folgen Slnlehen fein fann. (Sine einfeitige SÖiebereinftellung ober 23er* 
minberung ber Tilgung «Seiten« be« <5taate8 tnbolbirt eine SBerlefcung 
ber fechte ber ©laubiger. (Sine folche ffiechtSberlefeung liegt auch * or / 
wenn in ba« £ilgung$fnftem ohne eine Erhöhung ber gur Tilgung oer= 
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toenbeten üftfttel neue funbirte ©Bulben einbezogen werben, fotoie felbft 
bann, toenn im (enteren ftatlc bie entft>re$enbe Erhöhung btefer 9JZittel 
erfolgt, aber nicht beftimmt toirb, baft bte früheren 9D?irteI a u « f ch 1 i e 
(i jttr Tilgung ber älteren <Sdt)ulben $u bertoenben feien. SBennnäm* 
ttch fytx bte StuStofung unb föücfäahtung al pari ftattftnbet, fo ift e« 
tfoox toahrf che in lieh, baß bei einer ber SSerme^rung ber funbtrten 
@chulb genau entforechenben Erhöhung ber Dotation ber £itgung«caffe 
ebenfo biete alte Obligationen tote fonft getilgt toerben, aber nicht ge* 
tot§; unb auf biefe ^etoig^eit fyaben bie ©eftfcer ber älteren Rapiere 
einen Änfprwty. SÖenn aber bie börfenmäfcige Eintöfung gemeinfam 
für bte frühere unb neuere ©chulb erfolgt, fo fönnen möglicher SÖetfe 
bte Obligationen ber teueren in größerer Sftaffe früher jurüefgefauft 
toerben. 

®anj anber« fteflt fich bte «Sache ^erau«, toenn bie angeorbnete 
Tilgung nicht beftimmt auf eine feftbegrettgte Spenge @$utben allein 
frefchränft, fonbem nur ettoa allgemein für eine ganje ©chutbfategorte, 
toie 3. $3. für bie „ funbirte @c^ulb " eingeführt ift. #ter h<* ber 
(Staat nicht barauf oerjichtet, noch »ersten toollen, bie ber Tilgung 
unterliegenbe ©chulbenmaffe burch neue Slnlei^en ju oermehren, unb auch 
nicht bie Verpflichtung übernommen, bie Dotation ber £ilgung«caffe bei 
einer Vermehrung ber ©ctyulb entfprechenb gu erhöhen, ©eibeä mü&te 
in bem erften (Sefefe über bie Tilgung fonft flar ausgebrochen fein. 
3n bem gtoeiten unb britten ber obigen ftäHe toirft bie Einrichtung ber 
Tilgung ba^er auc^ 8 a «3 ****** auf bie SBerhättniffe be« @taat«gläu* 
biger« ein, toie in bem erften. $)a ber ©täubiger nämlich leinen 2tn* 
fpruch barauf ertoorben hat, bog bie gur Sitgung beftimmten 27iittet 
auSfchliefelich gur Einlöfung berjentgen (Summe funbtrter (Schutben be* 
nufet toerben, toetche jur 3eit be« CSrlaffeö be« erften ®efefce« oorljan* 
ben toar, noch bajj biefe funbirte (Schulb nicht burch neue Stnteiben 
oermehrt toerbe, fo liegt in einer einfeitigen Aufhebung ber Stttgung für 
ihn in bem britten ftalfe, bei ber börfemä&igen Einlöfung, jebenfatls 
gar feine SRechtSöertefcung, toeit jeber (Schaben für ihn fortfällt, £iefe 
8lrt ber Tilgung fann eine EourSoerbefferung , toetche bem «eftfeer be« 
Effecte« ju (Srnte lommen toürbe, nur bann jur ftotge ^aUn, toenn bie 
attenge ber $u tilgenben Obligationen eine begrenzte ift unb baher mit 
ber Tilgung altmälig Heiner toirb. tiefer ftall liegt aber ffitt ^ 
bor. Ettoa« anber« im ^rtnctye, aber nicht immer in ber ©irfung 
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ftefjt bie <&a$t für ben Onhaber einer älteren Obligation Bei ber $uge* 
[inerten 2lu«lofung unb Rücfjahlung al pari (2. ftatt). ©egen bie 
93erminberung ber Sffia^rfc^einlic^feit, ein Rapier al pari jurücfgejahlt 
gn befommen, fotoett baoou bie Vermehrung ber Slnjahl au«julofenber 
Obligationen unb bie 93ern>enbung ber gleichbleibenben @umme £tl* 
gung«mittel für bie 9tü<f$ahlung biefer größeren @c$ulb bie Urfactye ifr, 
— hiergegen läßt ß$ allerbing« au« bent JRed^teftanbpunfte nicht« 
fagen. 2lber bie einfeitige gänj(ic^e Aufhebung biefer 2lu«lofung unb 
9iücf>hlung bringt ben früheren ©laubiger um jebe (Sfjance, auch bei 
ber größeren ©ctyufo feine Obligation gebogen ju fefjen, unb barin liegt 
eine Verlegung feine« Rechte«. Die (Sinbufce, toelche er hierbei tnög* 
liefen $attß erleibet, wirb aber um fo Keiner, je gröfeer bie ganje 
(Schutb bt«her fc^on geworben War, unb fann bafyer im concreten 
prafttfeh otelleicht gar nicht mehr fühlbar fein. 

d) Die Rechtsfrage bei ben Tilgungen in Oefterrei eh. 

hiernach ift gu beurteilen, ob $. 53. bie einfeitige Sluflöfung 
eine« allgemeinen £ttgung«fonbe« ober einer allgemeinen £ilgung«*3Sor* 
förtft eine Verlegung ber Redete ber ©laubiger ber in ben £ilgung«* 
plan eingebogenen @taat«fchulb fei. @« fommt ^ier auf ben genauen 
SÖortlaut ber betreffenben (Srlaffe unb ©efefce an. Sßenn ettoa ber 
einzelne ©läubiger fich über ben ©hin unb bie £ragti>eite ber einge* 
führten allgemeinen Tilgung täufcht, fo fann barau« natürlich für ben 
&taat feine Verpflichtung ertoachfen, e« müßte benn eine jmeibeutige 
iBortfaffung be« ©efefce« bem ©läubiger $ur ßntfchulbigung feine« 3n> 
Ujum« bienen, too bteüeicht ©rünbe ber «illigfeit unb ba« toirf liehe 
Sntereffe be« ©taatßcrebite« für bie ftortbauer ber Tilgung fpre^en 
fönnen. 

Da« patent oom 22. 3an. 1817, ioomit in Oefterreich ber aü* 
gemeine <5iaat«fchulbentilgung«fonb errichtet nmrbe , fyat ben ©täubigem 
unfere« (Erachten« feinen Recht«anf»ruch auf bie beftänbige unb gleich* 
mäßige gortbauer ber Tilgungen gegeben, unb fonnte baljer auch eute 
feitig öon ber Regierung toieber aufgehoben ober abgeänbert ioerben. 
Die« geht au« ben pofitioen Änorbnungen be« patente« heroor, obgleich 
bie einlettenben SBotte beffelben allerbing« in bem ©läubiger bie Sin* 
ficht ermeefen fonnten, e« handle M um bie Einführung ftringenterer 
3:Ugung«berpflichtungeu. Da« patent recurrirt nämlich auf ba« Oer- 
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au«ge$enbe bom 29. Oct 1816, bur$ toeti$e8 ein frehoifligeö Stallen 
in &*2fl. auSgefd&rieben toorben toar (SlrrofirungSantefjen). 3n §. 7 
btefe« lederen patente« nmrbe für bic „in gofge biefe« Sinteren« er* 
toattyfenbe <2($ulb" ein £ifgung$fonb bon 1 %, toetd^er jäljrlic^ burc$ 
bie ^in^utoa^fenben 3infen DCr eingelösten Obligationen erdete, 
errietet. SDaljer »ar biefeä Sinteren eigentlich ein äurücfyujaljlenbes 
mit contractlictyer £ilgung«berj>flic$tuttg für ben Staat unb ba e$ n>c* 
nigften« feinem Sftarimalbetrage na$ burc$ bie 93orf driften über bie 
Beteiligung, b. f). inbireet burdt) bie ©röjje ber borljanbenen älte* 
ren ©c$ulb unb be$ bortyanbenen <Pabiergelbe8 (©.©.)(§ 2) feft 
abg efetyloffen toar, fo Ijatte ber ©täubig er auefy ein 3ntereffe an 
ber getreuen Onneljaltung be« £ilgungfylane$ unb an ber börfemäjjigen 
©inlöfung. 3m patente bom 22.3an. 1817 ljie§ e« nun, bie 2l6fia)t 
bei biefen £tlgung$borfcfyriften be$ borjäljrigen patente« fei getoefen, „eine 
regelmäßige unb im fteigenben SBerljältnifj fortfd^reitenbe SBerminberung 
ber berginätietyett @taat$fd^ulb ju betoirfen, gugfeid^ aber beri &taatQ* 
gläubigem einen fefteren, ftet« au realifirenben 3Bert^ iljrer 8?orberun* 
gen $u berft<$ern." Unb nun foüe biefe Sttaferegel auf bie ganje 
b e r g i n 3 l i $ e @$utb ausgebest »erben. SlUein bie ©eftimmungen, 
toeld^e bann getroffen toorben, unterfc&eiben fic$ bon benen be$ patente« 
oom 29. £)ct. 1816 gerabe in ben beiben öffentlichen fünften, auf 
toelctye 2llle$ anfommt : eö ift bie in bie Tilgung eingubegie^enbe @c$ulb* 
fumme nid^t feft abgefctyloffen unb ebenfotoenig bom <&taatt bie 
SBerpflid^tung übernommen, bei einer ettoaigen SBermetyrung ber @c$ulb 
bie ^Dotation be$ £ilgungöfonb$ entfprectyenbju erljöljen ober 
bie «Dottel be« ftonbs au 6 fc$ I iefc Ii c$ gur (Sinlöfung ber im Satyre 
1817 befte^enben oer$m«lidt)en <§c$ulb $u bertoenben. 9todt) bem ©ort* 
laut biefer ©eftimmungen mufj ba$ ©efefe, unb batyer bie ettoaige Sil* 
gungfoflid^t be« (Staate« auegelegt toerben. ßiner Sermntljung, bajj 
ba« ©efefc bie SBertyältniffe ber aften <Sc$ulb bennoc$ im ©inne einer 
ftrengeren Tilgung fyabe reguliren toollen, barf man in biefem 0alle 
feine mafegebenbe ©ebeutung beilegen; ba« ©efefe ptte e$ Kar unb be* 
ftimmt au«fpred&en müffen, ba(j a) bie jefct oorfyanbene berjin$lic$e 
Sctyulb mit b) ben j e % t eröffneten unb feftgefefeten üftitteln c) au 8- 
fcfyliej$Uch berminbert, refb. börfemäj?ig eingelöft »erben foüe, 
unb nur bann foäre für ben (Staat, toie im foecielten ftalle bei einem 
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einzelnen neuen Sinteren, eine ber contraettißen ähnfiße Verpflichtung 
ertoachfen, bie Tilgung in biefer SBeife fortbauern $u (äffen. 

JMefer %att liegt aber nicfyt bcr. 3n §. 1 beö patentes bom 
22. 3cm. ift nur bon ber 93ern>enbung be$ im §. 2 3ufammengefteüten 
ßinfommenS be8 £ilgung$fonb8 „jur Abtragung ber befindlichen Staats* 
fc^ulb im SBege ber (Sintöfung ber in Umtauf befinblidjen StaatSpaptere 
naß ihrem courSmäßigeu SBcrth" bie föebe. #ier hat man aßerbingö 
toohl unter bamatigen SSerpttniff en , naß toiebcrhergeftelltem ^rieben 
unb bei ber Ijerrfcfyenben Slnfißt über StaatSfßulben baran gebaut, 
ba§ bie Sßutb nißt toeiter bermehrt toerben fotle, too bann bie %\U 
gungömittet auf eine feft begrenze Sßutbfumme getoirft Ratten. 2lber 
e8 toürbe boß eine« beftimmten 2tu$fpruße8 barüber beburft haben, toenn 
man unter ber berjinölißen Sßulb nur bie bamatä borhanbene ^ätte 
oerftanben hriffen tootten. ÜDer 2luSbrucf „in Umlauf beftnbtiße 
Staatßpapiere" foll ^ier ebenfalls fißerliß nißt ben Sinn bon „ j e t 
in Umtauf befinbtiß" ^aben, fonbern erfßeint als müßiger ©eifafe, nrie 
man beren in ben bamaligen öfterreißifßen fttnanjgefcfcen bei ber man* 
getnben <ßräcifion ber Söortfaffung fo biete finbet. 3m §. 2 »erben bie 
(Sinna^mequetten beS StilgungSfcnbS aufgeführt. Sftur eine berfetben ift 
in inneren ,3ufammenhang mit einer möglichen Sßulbbermehrung ge* 
bracht, unb gtoar nur in Ausführung beS patentes bom 29. £)ct. 
1816. SDer £itgungSfonbS tourbe nämtiß u. 21. mit einer feften Oafc 
reSbotation bon 7 2 SOftH. (Bulben (L*2ft. auSgeftattet , biefe «Summe 
fottte aber „in bem Verhältnis erhöht toerben, als ber burß baS neuer- 
öffnete Slnlehen aufgebraßte (Sapitatbetrag naß bem burß baS patent 
bom 29. Ort. 1816 feftgefefcten äfoxgftaBe bon 1 % beS Zitate eine 
größere £ifgungSquote erheifße." £>a biefe £ilgungSfumme nißt aus* 
fßtie&tiß für baS neue Sinteren mehr referbirt blieb, fo enthält baS 
patent bom 22. San. infoferne eine ungerechtfertigte einfeitige Slbän* 
berung ber am 29. £)ct. 1816 gugefagten Tilgung. (Sine nebenherige 
Jöeftimmung beS §. 4 beS patente« bom 22. 3an. läßt bann auß ohne 
3toeifel, baß feiner einzelnen Sßulbfategoric bie £itgungSmittet bor$ugS* 
toeife gugetoenbet toerben fottten. £)aS ^tnanjminifterium toerbe nämliß 
eine Anleitung über bie 2lrt unb SBeife geben, tt)ie fiß bei ber (Sinlö* 
fung ber (Staatspapiere mit föücffißt auf bie berfßiebenen Ableitungen, 
in bie bie öffentliche Sßulb serfätlt, }u benehmen fei. fturj, es fßeint 
nißt, baß aus bem patente bom 22. 3an. 1817 ben ©efifeern ober 

31. äüaqner, öftere. @taatsl)jii8$alt. # 
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9techt«nachfolgern ber bamaligen Derjin^Uc^en Rapiere ä^nltd>e fechte 
in betreff einer ununterbrochenen unb unberänberten Tilgung erwachfett 
feien, wie bei einer contractlich jugcficherten Tilgung. 2(uch bie bis 
gum 3ahre 1829 befolgte <ßrari« fprid;t für biefe 2luffaffung. 

Sftur au« biefem ©runbe unb nur unter biefer $orau«fefcung in* 
bolbirt ba« patent bom 1. October 1829 über bie „öefctyränfung ber 
Sirffamfeit be« aügemeinen £ilgung«fonb«" fejne 8tecbt«berlefeung ber 
<5taat«gläubiger. Dagegen enthält biefe« patent Witmmnngen, au« 
welken ein SJnfprudb ber ©laubiger auf bie gortbauer ber nun neu 
angeorbneten allgemeinen Tilgung abgeleitet »erben fann. @« fott ba= 
nac^ nämlich bie Sirffamfeit be« £ilgung«fonb« nur auf bie Gmtlöfung 
unb Tilgung ber älteren unb neuereu oerjinölichen ©chulb befchränft 
»erben, auäbrücflich bleibt jebe anbere Söermenbung au«gefchloffen. Dafj 
hier unter ber „neueren" oerginölichen ©chutb nur bie bereit« jefct con* 
trahirte <Sdmlb $u berftetjen fei, folgt au« ber befonberen -SÖerücffidhti* 
gung be« falle« cer Aufnahme neuer Anleihen. §ier wäre alfo bie eine 
£3ebingung bafnr erfüllt, ba§ ein atigemeine«, nachträglich nach ber 
©d;ulbcontrahirung eingeführte« £ifgung«fhftem ähnliche fechte unb 
Pflichten für ©laubiger uub (Schulbner, wie bie contractlich jugeficherte 
Tilgung h^borrufe, benn bie gu tilgenbe <§umme (Schulben ift eine f e ft 
abgegrenzte 9Jcaffe. (Sbenfo erfcheint bie (Summe ber £ilgung«mittel 
feft befchränft unb au«fchliej?lich jur Tilgung ber bereit« bor* 
hanbenen Schulben beftimmt. Die im 3aljre 1848 eingeteilte £hätigfeit 
beo £i(gung«fonb« fchliejjt baher in betreff biefer im Sahre 1829 
bereit« bor hanbenen Obligationen eine 9?echt«ber(efeung ber ©läu* 
biger in fich, wobei nur 3weifel barüber entfteheu, ob ber ©efefegeber 
beu Seffern biefer Obligationen im Oafjre 1829 weitergeljenbe fechte 
hat gewähren wollen, al« ihnen burch ba« patent bon 1817 berliehen 
worbeu waren. Slnbcr« oerhält e« fich mit benjenigen neuen Anleihen, 
welche nach bem patente oom 1. October 1829 contrahirt unb auf 
©runb ber £ilgung«bcftimmungen be« §. 6 biefe« patente« getilgt wor= 
ben finb. 9cach §. 6 follte nämlich für jebe« neue Slnlehen bem ZiU 
gung«fonb« eine eigene £ilgung«quote al« befonbere Dotation oom (Staate 
entrichtet werben, welche nicht geringer .al« 1% 3» bemeffen, beren 
betrag unb Dauer aber in iebem folgen ftalle $u beftim- 
men fei. £ier fommt alfo Sitte« auf ben Sortlaut be« «ertrag« mit 
beu 6ubfcribenten ober Uebernehmern ber neuen Anleihe, ober, wenn 
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barin bie £ttgung nicht befonber« ermähnt, auf bie bom Staate fetbft* 
ftänbig gur 2lu«führung jene« §. 6 ertaffenen öeftimmungen an. 9)?ög* 
lieber SBetfe fann bann bie Verrichtung be« Staate« burch eine nicht 
binbenbe 3 u f a 8 e äoer M* Dauer ber $3eifteuer bon £itgung«mtttetn 
toieber gang nicht«fagenb gemorben fein. 

Söenn man aber bie Aufhebung be« patente« bon 1829 im Oahre 
1848, refb. 1851, recht«roibrig nennen mug, fo tag bie Sa#e im 3ahre 
1859, roo nur eine bereit« längft eingetretene Xfyatfaty ju (egatifiren 
mar, ganj anber«. ©egen ba« patent bom 23. December 1859 ift baljer 
!aum mehr etroa« einjumenben. Die allgemeine neue Tilgung, meiere burc$ 
§. 6 be« patente« bom 23. December 1859 eingeführt mürbe, ^at für 
ben ©läubiger, ben Jöefi^er ber 5% De. 2B.=(£ffecten, ebenfatt« gar 
fein Ontereffe, fotange biefe Sc^utbfategorie nicht feft im betrage abge* 
fc^Ioffen ift. Sie fo abjufchtiejjen, ba« §at aber offenbar gar nicht in 
ber Slbfi^t be« ©efefegeber« gelegen. Die in 2tu«ficht gefteüte Ummanb* 
fong atter nicht in SSertofung begriffenen Staat«fchutbberfchreibungen 
mürbe ben jur $eit be« ©efefeertaffe« borhanbenen öetrag ber 5% 
Oe. Sß.*Schulb bon 40 auf 1648 ÜJKO. ©ulben erhöhen, fo bafe für 
lange 3aljre ba« Sntereffe be« ©täubiger« an ber Vornahme ber '/ t % 
Sitgung fetbft bann ein berfchrotnbenb geringe« märe, roenn biefe ©e= 
fammtfehutb ntc^t augerbem noch bermehrt »erben fottte. Stttein auf tefc* 
tere« fyat ber &taat feine«meg« oergte^tet. 3m §. 6 ift nur bon ber 
toenigften« %% ©efammtfumme betrageuben börfenmägtgen (5in= 
töfung ber „fünfrrocentigen auf Oe. 933. tautenben Staat«f$utbberfchrei* 
bungen" bie töebe. SBenn ber <&taat feine borau«fid^ttt^en neuen Schut* 
ben in ber ftorm »on folgen Obtigationen begibt, fo lägt fich bagegen 
restlich gar nicht« einmenben. 3ll«bann mirb aber bie ffiirfung ber %% 
£itgung auf ben @our« be« Effect«, in beffen möglichem «Steigen für 
ben (Gläubiger ba« einzige Sntereffe bei ber gangen Operation liegt, 
böltig aufgehoben. 

Darau« geht bann mit Wottjroenbigfeit bie ^Berechtigung be« Staate« 
herbor, biefe im §. 6 angeorbnete Tilgung unbefctyabet atter Weckte be« 
©täubiger« aufgeben. Da« foüte möglichft batb gefchehen, um ben 
Staat bon einer für feinen Grebit gang gmeeftofen 2lu«gabe gu befreien. 
Die %% Tilgung miberf priest auch bem einmal im ©efefee bom 23. 
December 1859 mit ftecht aboptirten principe. (Srft mit ihrer 33efeiti= 
gung fommt ba« rationette neuere Softem ber bteibenben, nicht gurücf* 

8* 
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guja^tenbcn Sctyulben jur (Rettung, mo bie a&jutragcnbe S<$ulb nur bic 
2luSual;me oon ber föegcl bilbet. TObann rechtfertigt ficfy aber audj btc 
§erau$fefcnng bcr 2lu$gabe für bic Scfyulbcntilgung au« beut Normal* 
erforbernifc uub bereu Derfung mittelft neuer Slnleiljen. Der gaß ift 
ntcfyt meljr ^rtncir>icü bon beut früher befprocfyenen onberen gu unter* 
Reiben , in roctctyem bie fogenannte Tilgung nur eine ftunbirung fd^n?c= 
bcnbcr Sdjmlben mar. 

Die Slnlcljcn, metcfye bur$ 93ertofung 3urücfge$aljlt »erben, finb, 
aufjer ben bret ?otterieanlel;en oon 1839, 1854 unb 1860, baß 5% 
englifcfye Sil6eranlefyen oon 1852 mit einer jäfyrlicfyeu 1% Ouote be$ 
urftrünglictyen (Sapitalftanbö oon 352)?iu\ (Bulben G. 93t. unb ba$ roei* 
tcre 5% englifcfye 9lnfer/en oon 1859, ebenfalls mit 1% Ouote be« 
urfprüitgltcfyen 23etrage$ bon 00 2)M. (Bulben Oe. 20. 33 on festerem 
9lnlel;en liegen aber befanntlicfy nocfy 30 27ctll. Bulben als ^ßfanb für 
bcu Silbcrborfcf/ufe bon 20 SDiill. ©ulben in ber ©auf. Slnfcerbem be* 
faß nacfy einer 23ftttf;eilung im 2lbgeorbnetenfyaufe ') bie ftinangoerroal* 
tung im Seginn beS 3. 1863 noc$ II. 16 * «Kitt, Bulben Nominal* 
rocrtl) oon biefem Hnteljen, roorauf aber Depotborfctyüffe ruhten, Wac$ 
2trt. VI beS ftinansgefefecä bom & 1863 follten biefe Obligationen im 
£aufe bc$ Saferes 1863 veräußert roerben. Da« Slerar mürbe bemnac$ 
oorerft jäljrticfy 300,000 ©ulben Silber $ur Tilgung biefeö Sinteren« 
oerroenben rnüffen, fpäter 600.000 ®u(ben. ferner finb bon ber Sdtmlb 
be8 lombarbifc^oenctianifcfyen $önigreicr/e$ al pari 3urüdf$u$aljlen, »on 
bem bei £>efterreicfy oerbliebenen £ljeil be« 2(nletyen8 b.l850mit 10,105.795 
©ulben Ce. 35?. ein jäljrlicfy roectyfelnber betrag bon burcfyfcfynittlicty 
600.000 Bulben, unb oon bem 1859er ÄriegSanle^en oon 30 2mil. 
©ulbeu bon 1862 an 25 Safere lang jätyrlidfj 1.« aftiü. (Mben Silber. 
2Iud; bie (Saoitalerücfäaljfung be$ Slnleljen« o. 0- 1861 („Steueranleifc") 
ftef,t unter ber „Sd;ulbcntilgung" mit 6 9M. ©ulben für fünf 3a^re. 
Dabei Rubelt c$ fid; in ber Zfyat »ollenbö nur um bie Öwnbirung einer 
eiufnocilen aufgenommenen Sd;ufb. 

Die ccnfractlid^e börfenntäfjigc (Sinlb'fung finbet bei folgenben 9ln* 
lefyen ftatt: 5% Sinteren oon 1851 (Serie A 1% Ouote beö urforüng* 
liefen Capitalftanbe« oon 67. lH Will ©utben G. 23t. unb 5"/„ 3tnfen 
oon bem getilgten Caoitale (1861 7,929.500 ©ulbcn), bann Serie B; 



') Stcnogr. ^rotoc. b. «Inj!?. ©. 47L>7. 
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begleichen 1% beS urfprünglicfjen Capitata oon 18.* «TOiH. Kurten 
unb 5% 3infcn bon bem getilgten betrag (1861 2,170.100 Bulben 
£ WL); ebenfo 1% unb refp. 57 0 3infcn (1861 3,954.200 Otofoen) 
bon bem 5% £onbertiruug$anlel>en bon 1849 (31. 89 «Kitt. ®irfbe»)j 
ferner bon bem 5% 33anfoaluta*21nletyen bon 1852 1% be$ urfprüng* 
ttcfyen Capitata bon 83 2#ill. (Bulben (5. 9ft., unb bon bem (autftuär* 
tigen) ©überanleljen bon 1854 mteberum 1% be8 Capital bon 35 Wiü. 
©ulben unb 5% 3infen bon bem getilgten ©etrage (1861 2,715.400 
©ulben (5. 2tt.)- ©egenmärtig erfolgt bie (Sinlöfung biefer 21nlef?en ju 
einem meiftenö niebrigeren ßourfe, als ber mar, 31t meinem bie <5ctyulb 
feiner 3eit contra^hrt toorben ift. 3m SBoraufcfylag b. 3. 1862 ift auf einen 
£urc$fdmitt$cour$ bon 70 geregnet, mobei bie Ausgabe ettoa 2 ! / 3 9)M. 
betragen mürbe. Mit ber SBerbcfferung ber Gourfe unb ber junelmtenben 
£ifgung, ba bei bret ber genannten Slnleljen ein ben 5% 3 in f cn 
amortifirten ZtyeilS gleicher Nominalbetrag alljährlich meljr $u tilgen ift, 
ftetgt in ben näctyften Oaljren fd)on biefe 21u£gabe nidjt unbetracbtlicf;. 
35>irb bie V 2 % 2:^3"ng ber 5% De. 2ö.=<Sdmlb aufgegeben, fo toirb 
baburefy natty bem jefctgen ©efammtbetrage biefer <3cfyutb (Slpril 1862 
77. 2 * Wxü. ©utben) unb beim Gourfe bon 70 eine jäfyrlicfye Stu^gaBc 
oon 540.000 ©ulben gefpart. 53ei ber ioef entließen 23erfcf>iebenl;cit ber 
9tucf$af)lung al pari unb ber ^örfenmäßigen Ginlöfung märe e$ paffenb, 
bie SluSgabe für jebe biefer beiben Strien bon Tilgung apart aufstellen, 
nidjt, mie jefet in ben ©ubgetö unter ber SKubrif „bertragS* unb patent* 
mäßige Ginlöfung bon Obligationen begebener Slnlefjen" bie 9?ücf$al)= 
lung ber ,beiben Sonboner Sinteren oon 1852 unb 1859 mit ber 2ut$* 
gäbe für bie Ginlöfung ber genannten anberen Slnlei^en gufammen 
ju merfen. 

Sürbe man bie l)ter borgefctylagene 33el)anblung ber <Sc^ulbcutil* 
gung für ben öfterreid)ifd)en Staatsanwalt annehmen, fo fiele nadj bem 
SBoranfölag für 1863 bie ©ummc bon 18. 8 7 SM. ©ufben au« bem reget* 
mäßigen Grforbernig aus unb märe bafür in 3ufunft bie öebeefung burc$ 
neue 2tnleif;en mit ju befctyaffen. Materiell mürbe ^ierburd) in ber $e= 
gemoart nichts geänbert, beim, mie bereits ^eroorgel;obeu mürbe, mirb 
ia im ©runbe auc$ jefct bie 21u$gabe für <Sc$uIbentilgmig auö 21nleiJjen 
beftrittcu. £)ie bloß formelle Slbänberung Ijat aber bc#l;alb bod; iljren 
s )iu^eu, meil fie aus einem richtigen $rincip l;crborgcl;t unb ber $oran* 
fdjlag nach miffenfehaftlichen ©rnnbfä^en in 2lu8gabegruppen ^erlegt miro. 
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4. $ie vriuatürirtljfdjQftlidje (£(tyitalnnlttfle. 

9?eben bcr SluSgabc für ^d^utbentirgung ift unter allen Umftän* 
ben auch bie für bie „^rtoattpirt^fc^aftttc^e Kapitalanlage" bon ber „eigent* 
liefen <£taat«au«gabe" $u trennen unb mit Anleihen ju beftreitem 

£)ie §auptrubrif F be« ©taat«boranf daläge« ber 21u«gaben, bie 
„Kapitalanlage", bilbet ben £>auptbeftanbtheil biefer pribatmirthfehaftlichen 
Kapitalanlage. £)iefe SRubrif jerfällt in bie brei Abteilungen „<&taat$* 
eifenbahnbau" (1862 l.' 4 , 1863 (nach Stbjug bon 130,000 ©ulben 
eigener Söcbecfung) 2. 08 2ttill. ©ulben), „£elegraphenerrichtung" (0. 49 unb 
0." üfliH. ©ulben) unb „©ubfibien an bie ®runbentlaftung«fonb«" 
(2. 97 unb 2. 59 gma. ©«Iben), aufammen 1862 ö. 02 unb 1863 5. 06 
2M. Bulben. £)ie beiben erften Ableitungen bilben ohne 3toeifet eine 
probuetibe Kapitalanlage, bie britte fann man bagegen, ba bie SSorfchüffe 
auch größtenteils unberäin«lich finb, faum al« fo(<$e betrauten. 2)?an 
hrirb fic eher, gleich ben Subbentionen unb 3i n ^9 arant i cn für 3n* 
buftrieunternehmungen (§auptrubrif C be« Srforbemiffe«) al« eine 2lrt 
ftaat«n>irthfchaftlicher Kapitalanlage für fpecielle CanbeStfjeUe unb al« 
2lu«gabe für bie Schaffung eine« ber ßanbe«cultur bienenben fteljenben 
Kapital« („Slblöfuncj ber ©runblaften") auffaffen bürfen, toe«halb fich 
nach ben früheren Erörterungen bie Aufnahme bon Anleihen jur üDecfung 
biefer Au«gaben boch ebenfall« rechtfertigte, forocit barüber ber 3roccf ber 
SBertoenbung entleibet, dagegen gehören jur „pribatroirtyfctyaftfid&en 
Kapitalanlage" noch eine Reihe bon SBertoenbungen, meldte fich au« ben 
33oranfcty(cigen in beren gegenwärtiger (Seftalt nicht genau au«fcheiben 
(äffen. Sie finben fich unter ber Rubrif „Au«gaben" beim gmeiten ^C^ett 
be« Staatsooranfchlage«, ber „Söebecfung," enthalten unb finb bemnach 
mit ben 33etrieb«foften be« (Staatseigentum« u. f. n>. gleich bom brutto* 
ertrag abgezogen. SBürben fie gefonbert berret^net toerben, fo erhöljete 
fich bie Reineinnahme ober ber „Ueberfchujj" ber ©ebeefung um ben 
©ctrag berfelben. K« hanbelt ftch r>ter oornehmlich um ben britten $aupt* 
teil ber Sebecfung, bie „Einnahmen bom Staatseigentum, bem Söerg* 
unb 3ttün3toefen." £)ie @t"^"«8 *>er jefet in Kiner SRubrif gufammen* 
gefaßten Au«gaben muß nach ben einfachen Kriterien erfolgen, ob ein in 
einem 3ahre flu maetyenber Aufroanb nach prioattoirthfchaftlichem begriff 
ein fteheube« Kapital föaffen unb hierburch ©runbfage für einen bauern* 
ben — über ba« einjelne ginanjia^r ^tnau« reic^enben — Ertrag mer* 
ben foü ober ob e« ein eigentlicher gewöhnlicher ©etriebsaufmanb ift 
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S'efcterer tft allein t>om Rohertrag abziehen unb ber baran$ fia) erge* 
benbc Reinertrag unter bie Reineinnahme beö einjetnen Oahreä gu feigen, 
toenn bie ftoxm be$ Rettobubgetö ferner beibehalten »erben foll. £)iefe 
Trennung jroeier ganj berfcfyiebener 2lu$gaben ift burchauö rationell. <Sie 
n>irb 3. 53. beim £elegrapfyentoefen fd;on jefet borgeuommen j beim, roie 
bemerft, erfa>einen bie Soften ber Selegrabfjenerricbtung unter ber „Gtapi* 
tafanlage" beim (Srforbernifj , bagegen bei ber Jöebecfung bie Roheiu« 
nähme, bie (33etrieb$=) Shiägabe unb ber Ueberfctyufj, wobei freiließ auch 
^ier unter ber Sluögabe fiety noefy einige Stferroenbungen befinben möch* 
ten, toetche eigentlich eine neue bauernbe (Sabitalanlage barftellen. 3nö* 
befonbere bei ben Staatsgütern (im engeren «Sinn, b. h. ben lanbtoirth* 
fd^aftlidhen Domänen), ben Slerariatfabrifen unb bem Söerg* unb §ütten* 
mefen n>ürbe bie Sonberung ber S3etrieb8au$lagen unb beö eine Rein* 
ertragSfteigerung bejtoecfenben neuen GapitataufroanbeS auch f pn ft 
famc ftofgen haben, »eil man bie Strthfchaftlichf eit beö Betriebes, bie eigene 
Iidhe Rentabilität unb bie fpäterc ^robuetibität be8 neu hineingefteef ten &apu 
tat« beffer beurteilen tonnte. Um roie biet [ich unter jetzigen 93erhäftniffen bie 
Reineinnahme beö RettobubgetS erhöhen ober bie Sluflgabe be$ Söruttobubgetä 
berminbem toürbe, falls für ben Sluftoanb jur Reufchaffnng bon ftef)en* 
ben (Sabitalicn ttrie für bie gefammte „pribatmirthf ertliche GapitalatP 
läge" ein eigener (5tat aufgeteilt tt>ürbe, laßt fiefy fehler auch nur an * 
nähernb angeben ohne (Sinblicf in bie €becialitäten ber Rechnung. £>och 
möchte bie betreffenbe Summe immerhin mehrere Millionen betragen. 
3m ©anjen totrb bie (Summe für bie prioatmirthfchaftlid^e Gabitalan* 
läge, nach 2flajjgabe ber JöubgetS für 1802 unb 1863 unb auch °^ ne 
Umrechnung ber <Subftbien an ®runbentlaftung$fonb$ auf circa 5 äftill. 
Bulben anschlagen fein üDie bertoanbte Sluägabe für ftehenbe ßapi* 



T ) 3n ben bom ginangmimfierium bem 9tei(h8rau) vorgelegten ©taatGboran* 
fc^lägcn finb bie „2ln3gaben," reelle bon ben (9tob^) (5innat)men bei ben Staat«« 
giitern unb beim Serg« unb SJiünjtbefcn abjufe(3cn ftnb , in bie beiben Jbetle „or» 
beutliche" unb „aujjerorbentltdtje" 2lu«gaben gerieft. £)ie orbentlicfyen Sluäfjaben ftnb 
nur bei ben Werarialfabrtfen nadt) ben einjelneu 3w<fcn bet S?ern>enbung fbectaliftrt. 
2)ie au6crorbeutIi(ben Ausgaben finb bagegen im 2)etail benennet; grötjtcntbeil« 
belieben fie fic& auf Neubauten, ©eifa)affung bon 2Wafcbtnen u f. ib., fmb alfo eine 
„bribamurtbfcbaftlic&e Sabitatanlage," meiere gar nicht bon bem in'« Sinnat)mebubget 
ju fetjenben Stcuerertrag abgejogen, fonbern »bie bie Äoftcn ber £elegrabhencinrict> 
tung unter bie „(iabitalanlagc" iKbe« (5rf orbern tffe«) gefieUt »erben mü&tcn. *ud) 
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täte (bauten, 2ttafc$inen) im ©ebiete ber inbircctcn Abgaben unb 3ftono* 
poU tüirb bocty Keffer jur ftaat$n)irtl)fcfjaftticfyen (Sam'tatantage geregnet. 

ÜDte Sluägabe für ©a;ulbentt(gung unb für priöatttnrtljfcfyaftlictye 
ßapitatanfage tönnte nun auf jeben $att paffenb au$ bcr (Sefammtau«* 
gäbe ausgegeben unb princuMett mit Meißen beftrttten toerben. 3 U 
ben attgemeinen Örünben, meiere für eine fol^e ©efjanbtung fprcctyen, 
treten no$ bie fpecielten burety bie ßfterreic^ifctye ftinanjtage gebotenen 
föücffi^ten. 3flan Ijätte bemna<$ gunä^ft bie fotgenben brei (StatS, für 
toclctye tyier bie Ziffern beS 93oranfc$lageS für 18G3 ber befferen 2)eut* 
ticfyfeit toegen eingefefet toerben: Xabette 9. 

1. (Sigentltctye <5taat$au$gabe 345. 7 5 

2. @c$utbentitgung 18. 87 

3. $rtbattoirtl)fc$aftttc$e gapitatantag e circa 4. 97 
— Summa 3G9. 59 . 

unter ben fogenannten orbcntlic^en HnSgaben möchte fic6, ober noeb, ein als Sapttaf* 
anläge ju djarafteriftrenber Stufrcanb befutben. 3n ben ftinanjgcfcfcen ift au f biefe 
Untertreibung 3Wifcf;en orbentlictyen unb aufjcrorbentlictyen 2fa«gaben nic$t Weiter 
9tücfftc$t genommen, womit ein nur noeb, nid)t confequent genug befolgte« wichtige« 
%mnc\p mit Unrecht fallen gelaffeu würbe. Dlaöf ben 9tcgieruug«öortagen war bcr 
betrag ber aufjerorbcntlictyen 2Iu6gaben bei ben 

Melle 8. 1861 1862 

•Staatsgütern unb ftorften 328.310 312.600 fl. 
©altncnforfien 27.000 41.700 „ 

aerariarfabrifeu 50.000 40.000 „ 

«ergWcfeu (unb Kütten) 1.688.300 1,063.000 „ 
©umma 2,093.610 1,457.300 „ 
Eiefe @umme jum Reinertrag ber ftubrtf „Staatsgüter, öerg^ unb SWünj* 
wefen" lu'njugefdjtagcn, l?ätte benfelbcn auf reft. 10." unb 8."* 2ttia. ®ulben er* 
^5t>t. SBermutl?tic&, würbe tiefe 3iffcr noeb, um einige §unberttaufenbe burd) weitere 
«ugfc&.eibung öon (Eapitatanfagen aus ben orbentlia)en Stußgaben wacbjen. 3 m 
«upget»3ab.r 1862 flehen alfl Rohertrag unb orb entließe Ausgabe: Sei ben 
(Staatsgütern unb ftorften bie ©umme öon 12. " unb 7.", bei ben ©altnenforfien 

0. ,M unb 0."', bei ben Eerartalfabrifen 1." unb 1.", beim 2elegrai>$enbcrrieb 

1. " unb 1.*°, beim Sergwcfen 46. M unb 43. 7 ', beim SRünswefen 20." unb 20.°* 
2ftttt. ©ulben. Ob bei ber Befolgung ber bjer befürworteten 33creü)nungSmet£obe 
aud) für jebe« einjelne Object be« (Srtrag gebenben ©taatSberm'dgcn« ein ®t?jtem 
bcr $lbfd)reibungen unb bie ?(nlage eine« 9?eferüe» unb Grncucrungefonbs , welker 
au« jäfyrlid) cn , nad) ber £>üfye bcr Sbnü^ung unb <3bfd)reibung fid) bemeffeuben 
Beiträgen bcr Staatöcaffc jn botiren wären, eingeführt werben fott, tonnte nod) be- 
feubercr ßrwägung unterliegen 
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hierbei ift nur bic im officietten Bubget als fote^e angeführte 
©chulbentifgung, ttid^t auch bie früher beforochene analoge SluSgabe für 
funbirung fchtoebenber ©Bulben, berüeffichtigt , unb bie (Summe oon 
2% Sttill. ®ulben bon ben Betriebsausgaben beS (StaatSetgenthumeS 
als Kapitalanlage ab* unb ber SRubrtf 3 augerechnet, bagegen bie 5luS* 
gäbe für „Subfibien an bie (SrunbentlaftungSfonbS" $u ber „eigentlichen 
©taatSauSgabe" gefefet Um bie genannten 2 Vi 3ttill. Bulben erhöht 
ftch benn auch bie bubgetmajjige Ütettoeinnahme, mithin auf 307. 09 9JM. 
®ulben, ober nach Stbjug ber borthin allerbingS nicht gehörigen „(Sin* 
nahmen für beräu&erte (Staatsgüter" per l« 07 2M. Bulben, auf 306.°* 
9JM. Bulben, folgerichtig mu§ alSbann ber begriff beS „Deficit«", 
tote umgefehrt ber beS „UeberfchuffeS", nach ben bisherigen Erörterungen 
jebenfalls toenigftenS auf ben betrag ber giffermäfjigen Differenz 
gtoifchen biefer eigentlichen (StaatSauSgabe unb ber 92ettoeinnac)me, 
genau genommen aber noch toeiter, befchränft toerben *). Das öfter* 
rcichifche Deficit für 1863 beträgt in biefer Berechnung nach bem 33or* 
anfehfag noch 39. 73 2tttH. ©ulben, toooon aber befanntlich, abgefehen 
ton ben ettoaigen SluSgabeoerminberungen unb Einnahmefteigerungen, 
toelche fich bei ber „©ebahrung" felbft ergeben follten, faft jtoei Dritt* 
theile burch bie bewilligte Erhöhung ber birecten (Steuern unb ba« ©e* 
bührengefefc, alfo burch orbentliche Einnahmen gebeeft toerben. 92adj 
Slbsug biefer Einnahme mit 23 ÜJitll. ©ulben 5 ) bleibt ein deficit oon 
16. 73 MfL ©ulben übrig. 

4. Sic eigentliche StaatSauSgabe. 

Die eigentliche (StaatSauSgabe theilt fich lieber in baS Normal* 
erforbernip, bie ftaatStoirthfchaftliche Kapitalanlage unb bie aufeerorbent* 
liehe 21u$gabe, biefe SluSbrücfe im früher »räcifirten (Sinn oerftanben. 
Der finanjtoiffenfchaftliche Begriff beS Deficit« unb Ueberfc^uffeö ift 
baher noch en 3 e ^ ^te ber foeben befinirte. Da« Deficit ift hier bie 
Differenz jtotfd^en bem v D2ormalerforberniji unb ber orbentlichen Ein* 
nähme. DiefeS 9Zormalerforberni§ bilbet bie Ausgabe, toelche mit ab* 
foluter ^othtoenbigfeit bei rationeller finanjpolitif au« orbentlichen Ein* 

') Ti'ämüd) unter SJorauSfefeung eines 9Jetto&ubget« ; Bei bem Sruttobubget 
ift bie <Sac£»e toefenttich biejelbe, bie 2) e t r i e 6 ö f o ft e n toürbeu bei (Einnahme uub 
flnögafcen nur f>injugere<$ner. 

*) ^rotoc. b. «bfl. $<wf- @. 4727. 
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normen gebecft »erben muf, aber äugleicty auch bie einzige Slutfgabe, 
für treibe bie Jöenufcung beä <2taatecrebite$ ^>rinctpicll auflgefchloffcn 
ift, fo toeit barüber ber £toed einer SJuägabe entleibet. Ob baS 
$inan3beftcit unb um n>ie biel es geringer, ate jene oben berechnete 
(Summe bon 39. 7 s , refb. 16. 7 3 2ftili. ©ulben fei, ba$ ^ängt alfo bon 
bem SSortyanbenfetn unb ber ©röfce ber Sluögabe für bie ftaatömirth* 
fehaftttche Gabttatanlage unb ber außerorbentlic^en 5lu$gabe ab, toefche 
ebentuett in ber (Summe bon 345. 78 SWitt. ®utben entarten finb. 3e 
nad^bem fich ^erauefteüen foflte, bafj ba$ SRormalerforbernijj nicht biel 
ober fe^r bebeutenb unter bie letztgenannte 3*ff cr P*tä* ^trb man für 
eine mehr ober toeniger beträc^tnc^e nachhaltige Steigerung ber orbent* 
liefen Sinnahme, unb jtoar unbebingt, forgen müffen. (Srmeift (ich 
g. ©. bie Summe bon 340 SfltlL Bulben al$ 9cormaIerforberni§ , fo 
muj? nothtoenbig nicht nur bie für baö Sahr 1863 bemifligte ©teuer* 
erhb'hung bon 23 SWifl. Bulben, menn auch nicht in berfelben ftorm, 
boch in bemfelben betrage, unb barüber fynauQ noch eine meitere Gh> 
höfmng bon 10. 98 2M. <Mben bemMigt merben. ®efchieht bieö nicht, 
fo bauert bie „ftinanjmirthfchaft mit chronif ehern deficit" fort. Slber 
in £)efterreich$ ginanjlage, too fchon ein fo grojjeä 3in$erforberni§ ber 
(Schufo borhanben ift, unb bei bem >$uftanbe feiner 33olfätt>irthfchaft, 
mo bie burch Anleihen betoirfte dabitalentjielmng leicht noch nachteiliger 
fein fann mie bie (Steuererhölmng, h a * möglicher SÖeife fogar eine noch 
toeitergehenbe ftorberung ihre Berechtigung. (Selbft menn bon ber feft* 
gefteüten eigentlichen StaatäauSgabe ein ettoaä größerer £heil noch 
ftaatsmirthfehaftliche (Sabitalanlage ober auferorbentüche Sluägabe fein 
foflte, möchte e« fich biefleicht empfehlen, bafür, Anleihen ju 
machen, orbentliche Sinnahmegupffe gu eröffnen. SBir fönnen un« h^r 
auf bie früheren Sluäeinanberfefeungen über Anleihen unb Steuere^ 
hungen in cabitalarmen Canbern begießen. SQBenn bie bamatigen (Schiffe 
auch burch Den Umftanb, bafj fich b fl $ 91u$lanb ftarf an öfterreichifchen 
Anleihen beseitigt, braftifch etnjufchränfen finb, fo finb fie boch immer* 
hin in Oefterreich« £age befonber« ju beachten. @oüen über ba« 9?or* 
malerforbernig ^inau« anbere 2lu«gaben burch orbentliche (Sinnahmen 
gebecft merben, fo mirb man baffenb junächft an bie au§erorbent« 
liehe SluSgabe benfen. 5Diefe, burch ungewöhnliche £emmniffe bei ber 
Sluöübung ber <Staat$thätigfeit, befonber* bei ber Slufrechthaltung be« 
ftechtfyuftanbeS hergerufen, befteht, toie mir fahen, namentlich au« 
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einem ersten 9luftoanb für btc Shriegömacfyt be« (Staate«. ,3toecf mtb 
bolf«toirtfyfcfyaftlic$e Sßirfung biefe« 3Iufn?anbeö, toelcfyer bie SSertoaub* 
lung bon materiellem in Ommatcvialcabital inbolbirt, (offen e« befonbev« 
in cabitalarmen (Staaten rätfylicfy erfdjeinen, tyn möglicfyft bur$ (Steuer* 
erging ju beftreiten. 9lm (Surften toirb mon bie ftaat«toirttyf d>af U 
lictye Kapitalanlage in einem ftatle, tote bem be« öfterreidjriföen (Staat«* 
tyau«Ijalte« ber ©egentoart, mit Hntetyen no# fernerhin bebeefen bürfen. 

Unter ber @efammtau«gabe bon 345. 75 ütttfc Bulben befinden 
fid^ inbeffen nicfyt mefyr fe^r bebeutenbe «Summen, toelcfye al« fotd^c 
ftaatötüirt^f d^af tlic^e Ciabitalanlage aufjufaffeu pnb. ^Dteö fctyeint in 
betreff be« Sibiletat« (2lu«gabe für Gentralleitung unb ßibtlbertoaltung) 
fetyon au« ber in ben lefeen 3aljren f aft eenftanten 3iff er bon 100 2ttill. 
©ulben Ijerborjugeljen. $>te gro&en 5Bertoaltung«organtfattonen im 3öe* 
ginn ber 50er Saljre finb beenbet; ein bebeutenbere« ftefyenbe« Kapital 
ift gegenwärtig ntctyt tote bamal« neu $u föaffen. ©leid^ootyl toirb 
immerhin ein bon un« fyier nicfyt genau aufyufctyeibenber f feinerer $bt< 
trag ber allgemeinen (5ioilbertoaltung«foften al« Kapitalanlage ju be- 
trauten fein, toie bie Auslagen für Neubauten (in 1862 2. 26 STOiff.), 
für ben ßatafter (1862 l. 5 ' WM.), fofcann ein Streit ber im ftinanj* 
gefefc für 1863 nur al« „ borübergefyenb " betoilligten Soften (circa 
0. 58 üflill. ©ulben). gemer gehört bafn'n bie 2lu«gabe für neue Sin* 
lagen im (Gebiete be« ©trafen* unb SEöaff erbaue«, meiere mit l. 69 Sttttt. 
©ulben für 1862 beranf erlagt ift. 3m ©anjen fctyäfeen mir ben betrag 
ber ftaat«toirtfyfc$aftli$en Kapitalanlage, toelctyer im ©ubget ber Kibil* 
bertoattung fteeft, auf 6 3tttll. ©ulben. (Sobann barf man baju ben 
Soften „©ubbentionen unb 3tn«garantien" (1863 4. 8 * ©ulben) 
unb, toie ertoatynt, bie „(Subfibien an bie ©runbentlaftung«fonb«" (2. 69 WIM. 
©ulb.) rennen. S&ei ben $lu«gaben für §eer unb flotte läßt fiefy bie Kam'* 
talanlage fcfytoer bon ber aujjerorbentlicfyen Angabe unb beibe nur auf 
©runb aiemlicfy broblcmatifcfyen Kalcül« bon ber orbentli<$en 3Iu«gabe 
trennen. 3 ur Kapitalanlage gehört j. Jö. bom 9flarine * Ktat bie 2lu«< 
gäbe für ben ©au ber ^an$erfd)iffe (1862 7. 1 «Will, ©ulben unb ber 
9?ad)trag«crebit bon 3. 7 üflill. ©ulben, 1863 0. 95 aflill. ©ulben), ein 
Sr^ctt be« Krtraorbinartum« (1863 l.* 1 Witt ©ulben), bie Neubauten 
in ber Unterabteilung ,,§afen= unb (Seefan ität«bienft" (1863 0." üßia. 
©ulben); im 3atyre 1863 ettoa l. 7 2ftill. ©ulben im ©anjen. «eint 
ganbljeer befte^t ein Stfcil ber aufjerorbentlidjen (20. 8 2RU1. ©ulben) 
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unb ber orbentlictyen 5lu8gabe bon 92 9flill. ©ulben, tute fie im 9ceicfy$* 
ratlje für bie 3ufunft gef Rieben merben f ollen, ofyne 3n>cifel ÖUC $ * n 
folgen (Kapitalanlagen; aber eine beftimmte 3fl^ bermögen mir bafür 
nidfjt anjugeben. £)ie ^Trennung ber (Kapitalanlage unb außerorbentlicfyen 
SfaSgabe ^at au$ bei ber eigentümlichen s Jcatur beö SlufmanbeS für 
ftel;enbe$ KriegScapital (Staffen, Kanonen, $3efeftigungen, Kafernen) für 
unfere ^fragen nur bann eine größere Söictytigfeit, menn eine feljr maf* 
fenfyafte Slnfctyaffuna, folctyer (Kapitalien in einer einzelnen 0inanjperiobe 
erfolgt. £)ie8 ti)ar 3. 1860—62 ber ftaH, toeniger im 3. 1863. 
Sßieüei^t barf man aber immerhin boc$ 10 ÜDHtt. ©ufben bom Sflili* 
täxetat alä folgen Sluftoanb für (Kapitalanlage anfeljen. £)a$ Kriterion 
ift auety l)ier ftetö: ber gegenwärtige Slufroanb fommt fünftigen Sinanj* 
perioben in ber SSerminberung ber ©efammtauSga6e ju ©ute, unb jtoar 
ljier unter ber fpeciellen 23orauSfcfcung , baß nid^t ein bemnäc^ftiger 
Krieg ba« betreffenbe fte^enbe (Kapital »ernic^tet. 211$ föicfytfcfynur für 
bie 2lrt unb Seife ber S3ebecfung ber SluSgabe nnrb man ben ©runb* 
fafc aufftcüen bürfen, baß bie- ftaatön^irt^fc^aftüd^e (Kapitalanlage in 
Kriegsmaterial notfymenbiger als bie übrige burd; orbentlictye (Kinnaljmen 
mit beftritten roerben muß. 3m ©anjen mürbe bemnac$ biefe (Kapital* 
anläge im (Gebiete ber (Ktoiloermaltung auf 13. 43 , in bem beö Jpeer* 
unb 2flarinemefenö auf II. 7 UM. ©ulben, gufauimen auf 25. 13 2M. 
©ulben gu beranf plagen fein, mcbei aber, mie gefagt, bie Otictyttgfeit 
namentlich ber 3iff cr f» r b fl8 KriegSroefcn buretyaus baljingeftellt blei* 
ben muß. (Knblicty mürbe jur ftaat$n)irtfyf<$aftlicfyen (Kapitalanlage no$ 
ber Slufmanb für Neubauten u. f. tt>. in ben Slnftalten für bie inbireo 
ten Abgaben unb Monopole gehören, melier jefct im Sftettobubget mit 
ben 23etrieböfoften »cm Sftoljertrag gleich abgezogen mirb, ca. 1 SDftll. 
©ulben, toonach ber betreffenbe Soften bei ber (Kibilberroaltung auf 
14.", im (Stangen auf 26. 13 3RUL fteigt. 

211« außerorbentliche 2lu$gabe im entmicfelten <Sinne be$ ©orteS 
mürbe bann enblicfy ber Streif ber Ausgabe für §eer unb flotte ju 
betrauten fein, melier baö Sftormalerforberniß unb bie Kapitalanlage 
beiber Btoeige überfteigt. Kann in ber £{>at bie gewöhnliche Ausgabe 
für baö §eer auf 92 2ftilf. ©ulben, ben ©efcPffen be3 ffleic^Sratfjcö 
gemäß, eingefd^ränft toerben, unb befänben fich unter ben für 1863 
me&rbetoißigten 20. 8 attili. ©ulben mirflid; 10 2ftill. ©ulben als Sluf- 
toanb für ein bauernbe ÜWufcung gemährenbeS (Kapital, fo würbe bie 
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aujjerorbentfictye SluSgabe für 1863 nur 10. 8 2ftilf. (Mben betragen 
ober nad} Slbjug bon 5. 8 üfluX (Mben eigener ©nnaljmen ber 2ftitt* 
tärbertoattung, toelctye toir unter bie (Summe ber ©efammtbebecfung nicfyt 
mit aufgenommen Ijaben, nur 5 9flitf. Bulben. (Sbenfo betrüge bie 
aufcerorbentticbe SUtflgabe für bie glotte l. 05 , ober nacty 2lb$ug ber Grin* 
nannte 0. 8 2)fttt. (Bulben, roenn man baß lOrbinarium gu 8 unb bie 
Kapitalanlage $u l. 7 2ttifl. (Bulben annimmt. Slüein e$ bleibt eben 
audj {cfct nocty fetyr problematifcty , ob baS ^ormatcrforbernifj für §eer 
unb flotte mit 100 attitt. ®ulb. nic$t gu niebrig angefefet toirb. (Sotfte 
biefj ber %att fein, fo muß bie augerorbentlicfye 2fa$gabe jum Format* 
erforbernifj geregnet toerben. X)ann toürben bie ®rünbe, biefe gange 
SluSgabe für §eer unb ftlotte mit orbentlicfyen einnahmen gu bebctfen, 
nur no$ gtoingenber »erben. 

ftür unfere &to?dt fyanbelt e8 ftcfy inbeffen nur um approrunatibe 
3a^ten. £rofe be« £t;potljetifc$en ber im SBorljergetyenben angebellten 
^Berechnungen gelangt man bocty bamit gu einem gang oermenbbaren 
(Srgebnifc. SGMr tooßen bie Soften beS Grforbemiffeß für 1863 na# 
ber borgefctytagenen Gtaffification ber 2lu$gaben hier gruppiren, tooburc^ 
bie Unterfuc^ung am heften gufammengefajjt toirb. SCabeüe 10. 
(S i g e n 1 1 i <$ e ©taatsauägabe. öffentliche ©tf&ulb. (Ettoite. Ärieg. Summa. 

1. 9?ormalerforberni§ 120. 8 94.° 100. 314. 8 

2. ©taatemirt^fc^Qftlic^e Kapitalanlage — 14.* 3 II. 7 26. 13 
3 Slufserorbentlidtie 2lu«gabe . . . — — 5. 8 5. 8 

@umma . . 120. 8 108.* 3 117.* 346. 78 
£)ie Reineinnahme be« ©taate« tourbe oben gu 306. 02 2M. (Mb. 
beregnet, fie er^t fid) um 1 ÜJM. ©ulben auf 307. 02 ffM. ®utben 
burd) bie §erau6fefcung be$ 5luftoanbe« für Neubauten au« ben 33e* 
triebsfoften ber inbirecten Abgaben. £)a$ ftinangbeficit ober bie £>iffe* 
reng gtoiftf?en bem 9}ormaterforbernif} unb ber eigentlichen 2lu$gabe be-» 
trägt bafyer 7. 7 8 üDiitt. Bulben. £)iefe @umme, erhöht um ben betrag 
ber 3infen fü r neuen Sinteren unb berminbert um ben be8 erfpar* 
ten HRüng« unb SechfeloerhiftcS, muß baljer auch unter übrigen« g(eidc)* 
bleibenben llmftänben unbebingt burch (SteuerhiNjung befctyafft »er* 
ben. 23ie groß ber 3iufengutoatf;S g. 23. biß gum Safjre 1867 fein 
toirb, ba$ hängt mit baoon ab, ob bie ftaatStoirthf gliche Kapitalan* 
läge unb bie außerorbentüche 2lu«gabe oon jefct an gang ober thetttoeife 
burch orbentliche Kinnahmen ober burch steuern gebeeft toirb. ©ehr 
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toünf#enStoertf> bleibt jebenfaü«, bafe toenigften« bie ba« ^ormaterfor* 
bernifc bon 100 3ttifl. Bulben überfteigenbe 2Ju«gabe für £eer unb 
Otfotte mit au« ben orbentticfyen Cnttnatymen bcftrittcn toirb, fo bafj in 
biefem ^aöe jefct eine S3ermel?rung ber orbentHcfyen Grinnaljme um 
25. 28 äfliü. ©ufben nötf)ig mürbe, tfefctcre 3iffer fteüte fid^ ettoa« 
Heiner Ijerau«, fobafo e« gelungen ift, ben bom Slerar $u beftreitenben 
£f>eil ber 2lu«gabe für £eer unb ftfotte unter 11 7. 5 2M. ®u(b. fjerab$u* 
brüefen. ©iü man enbttcty auety bie ftaat«toirtf;fcfyaft(i<$e Kapitalanlage 
im Departement ber (Siüilbertoaüung, toenn bafür, tote $u bevmutfyen, 
ein gleicher betrag nod) längere 3«t iä^rtic^ erforberlic^ fein foüte (für 
©uboenttonen unb 3in«garantien , Neubauten u. f. to.), au« orbentfic^en 
(Sinnaljmen beftreiten, fo ift naefy jefeigen S5er^ä(tniffen eine (Steuererlaß* 
ljung um bie früher beregnete Summe bon 39. 7 2fttH. ©ulben erforberlid^. 

58erfuc$t man auf ®runb be« 93orfyergel)enben ein -Söubget für 
ba« 3afyr 1867, ba« ber ©aaraal)fang«aufna(jme, at« ^cormatjafyr ber 
3ufunft, aufjufteüen, fo toirb man bon folgenben 33orau«fefcungen au«= 
gelten fönnen. Die au« allgemeinen (Srünben toatyrf$einti<$e Steigerung 
be« Wormalerforberniffe« für KibUe unb $rieg toirb in biefem furjen 
Zeiträume bon bier Oafyren toofyl burety ben auf SBerminberung ber 2lu«= 
gäbe f?intotrfenben ftactor, ba« £erabgefyen be« 2lgio'« unb ba« Sinfen 
oer greife aufgewogen toerbeu fbnnen. Die 2lu«gabe für bie öffentliche 
Scfyulb toirb ftety um 7. 1 Sftitl. Oulben burety ben SBcgfaß be« Sttünj* 
bertuftc« auf 113. 7 aftill. Bulben berminbern. Dagegen möchte fie fi$ 
bi« 1867 ettoa in biefer SBeife erfyityen: 

Tabelle 11. 

1. Sefcige« 3in«erforberni6 113. 7 

2. 9ftcfyr*3tnfen für bie bur$ neue 2(nteiljen beftrittene 
@d;u(bentilgung (1%) 0. 8 

3. 3mfen für bie burd) 2lnleif>en beftrittene pribattoirt$fc$aftKc£e 
Kapitalanlage (für 3 Safere lö 9M. Bulben) . . . 0. 94 

4. 3 m f cn f ur bte be«gletc$en gebetfte ftaat«toirtfjfc$aftft($e 
Kapitalanlage für ba« Kiotfe (für 3 Safyre 30 3)M. ©Ib.) I. 88 

5. 3 m f en f ur Den burefy Stafetten gebeerten SJT^eil be« Deficit« 

1863 (an 30 9fliü. ©ulben) I. 88 

6. SDfttyrjinfeu für bie ftunbirttng ber fcfytoebenben € Bulben (f.o.) 7 c * 

7. ÜJie^infen für bie Konoertirung ber aften 3B. ffi.-e^uü> 2. 0 

8. Duvd/fd;nittt. 9Melfr$a$lung an ttottoatttefyettögctoiunften ca. 1. 6 

©umma 130.°* 
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Sir Ijaben fyier angenommen, baß bte ©cfyulbentilgung unb bie 
pribatroirtfyfcfyaftltcfye Kapitalanlage, fobann iäfyrlicty 10 üftiü. ®ulben 
bon ber ftaat«toirtfyfc$aftltc$en Kapitalanlage (9?r. 4) fernerhin, tote im 
©runbe bi«l)er fcfyon, bur<$ 2lnleif;en beftrttten mürben. Der Soften 7 
feejteljt fiefy auf bie befannte Operation mit ber berloften 2Ö.3Ö.*<5#ttlb, 
toelc^e na# bem urfpvüugltctyfn platte (fat b. 18. 3J?ärj 1818) unb 
na# bem patent bon 23. December 1859 bie 1867 beenbet fein mirb 
unb ba« bisherige Krforberniß an £i\tfen im 93erl;ä(tniß bon 1 :5 fteigert. Die 
2lu«5afylung an Sottoanlel;eu«geUMmtften (9tr. 8) u>irb in ntd^t fetyr langer 
,3eit noefy namhaft größere ©ummen erl)etf$en. Die ebentueüe äinfyafy 
luug an bie öanf für ba« permanente Darlehen bon 80 Wlitt. ©ulben 
bleibt Ijier, al« probleinatifd) , unberücffic&tigt (1 2flill. ©ulben). Der 
®efammtbetrag be« 9Jormalerforberniffe« ift fjiernacfy t. 3. 1867 ettoa 
324 «Will, ©ulben, uamlty 130 SWiH. ©utben für bie @c$ulb, 94 «Kitt, 
für (5it>i(e unb 100 WM. ©ulfren für ben ßrteg. Unter biefen feljr 
günftig angenommenen Umftänben müßte bie orbentlictye Kinnafjme baljer 
bau ernte um 17.* ütttll. Bulben erfyöfjt »erben. Sann bagegen ber 
3«W«6 W 2lerar« $u ben Soften für $eer unb (flotte nic$t auf 100 
SWili. befct>ränft bleiben, fo beträgt ba« Deficit itod^ me$r al« 17 SDJitt. 
(Bulben unb muß bann notfytoenbtg bie ©teuererfjöljung eine größere fein. 
Kntfcfylteßt man ftcfy ferner, bie ftaat«tt)irtbjcfyaftlicfye Kapitalanlage im 
(Gebiete ber Ktoilbertoaltung auefy möglicfyft ganj au« orbentlicfyen Sin* 
nahmen ju beefen, unb beträgt ber fyiefür erforberlictye 2faftoanb nodf 
fernerhin fooiel, toie i. 0. 1863, n&m(t$ 14.* 9DM. ©ulben, fo mirb 
man eine bleibenbe 23ermefjrung biefer Kinnaljmen um mtnbeften« 
30 Witt, ©ulben in« 2luge faffen müffen, auc$ menn ba« ßrieg«n>efen 
ni$t meljr al« 100 3RtÜ\ ©ulben beanfpruetyen follte. 

Die feftftefyenbe 33orauöfefeung ift babei, baß menigften« bie prtoat* 
toirtljfcfyaftltctye Kapitalanlage unb bie (Scfyulbentilgung unbebingt 
burefy Slnleifyen beftritten, mit bem (Softem ber aurücfyujafylenben ©ctyul* 
ben unb mit ber Tilgung jum 3u)ecf ktv Slo^lung ber @c$utben alfo 
prtncipietl entfcfyieben gebrochen wirb, ©efcfjtefyt bie« nietyt, fo ift e« 
eine Snconfequenj, bte «Jiotfyioenbigf eit einer 93ermefyrung ber orbentlt* 
cfyen einnahmen um menigften« ö o II e 50 Will (Bulben ju 
beftreiten. Denn toeun bie reelle itfevminberung be« Kapital« ber <sc$ulb 
au« finanjpotitifctyen unb ootf«n)irt^fc^aftac^en ©rünben für unumgänglich 
notijiuenbig evfläit totrb, fo muß bie Ausgabe für bie au« i)iec(>t«giüiibeu erfol* 
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genbc <§$ulbentttgung auc$ au$ orbentltctyen ©nnaljmen bcftritten toerben. 
ÜDer gegentoärtige £uftanb V ein bottfommen princtylofer J ). 

5. gtncm#olttifcf)e 5lnfotbcningen unb (Srgebnffj bcr Unterfudjung. 

Sine rationelle ftinanjpolitif erfyetfcbt, bag man jic$ im concrc* 
ten gaü unb fo jefet in £>efterreic§ eine ftare unb beftimmte 2luttoort 
auf Diejenigen fragen gebe, toetcfye nicfyt abftract bon ber unnanjtoiffen* 
fcfyaft entfcfyieben »erben fönncn. (Solche fragen gibt eä, toie toir 
gefefyen fyaben, audj nocfy nacfy ber Sluffinbung ber Sljiome, toetctye im 
mobemen föecfyteftaate für bie Regelung be$ (Staatshaushalte« aufgcftcflt 
werben müffen. Gr« Ijanbelt ficty barum, ob aucfy noc$ anbere Ausgaben 
a(« ba« ^ormaterforberniß burcty orbentlictye einnahmen gebecft unb 
ber ©taatScrebit nic^t ganj in bem Umfange in 2lnftruc§ genommen 
toerben fotl, n>te bie« ber %mcd ber 93crtoenbung einer 2lu«gabe allen* 
faß« ertauben toürbe. 3n £)efterreic$ ift biefe ftrage gerabe toegen be« 
Umftanbe«, baß bie ®efammtau«gabe bie orbenttietye (Sinnahme toefentlic$ 
überfteigt, befonber« practifety, toeit je nac$ bem Ausfall ber Antwort 
ganj oerfcfyiebene Maßregeln jur 38eftreitung ber ®efammtau«gabe 
getroffen toerben müffen. üftan hat ftch bemnaefy über folgenbe fünfte 
gu entfcfyeibcu. 

1. (Sott bie (Schutbentilgung grunbfafclich aufgegeben, bie contractu 
lid^e föücfjafytung bon Sinteren batjer mtttetft Aufnahme neuer Sinteren 
fcetoerf ftetttgt toerben ? 

2. <Sott bie pribattoirttjfchaftliche ßapitatantage ftreng bon ben 
anberen 2lu«gaben gefonbert, unb ebenfaß« grunbfäfctich mit Sinteren 
Beftritten toerben? 

3. ©ott bie ganje eigentliche €taat«au«gabe, batjer neben bem 
%>rmaterforbernife auch bie ftaatetoirttyfcfyaftticfye Kapitalanlage — ettoa 
mit 5lu«nahme befonber« großer, au« umfaffenben Reformen herborge* 
henber SBertoenbungen — unb bie außerorbentfietye SluSgabe — mit 
S(u«nahme be« Sluftoanb« in eigentlichen $rieg«fätten — toegen ber 



') 3n Obiges föliejjen ft<$ einige »eitere ftatifttf($e llnter[utt)ungen über ben 
Bjkrretfyföen (Staatshaushalt, ju toelcfan bie ftejljleuung bcS Umfang* bcr bcüor* 
flebenben Crebtto^erationen unb bie Erörterungen über bie ©ebeutung beS ©c^ulb« 
erforberniffcö Hnlafj geben, im folgenben 2tbf Quitte III 1 unb 2 an. 
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befonberen, eine 2lu«nahme bon ber aßgemeinen föegel btCbenbctt 33er~ 
hattniffe be« <&taatt8 au« orbcntftctyen (Sinnahmen bebecft Werben? 

4. <Soß, wenn man nicht fo Weit gehen wiß, Wenigften« neben 
bem Sftormarerforbermtf bie in griebenöjeiten etwa öerbfeibenbe außer* 
orbenttiche Sluögabe für $eer nnb $fotte, nebft ber (Safcitalanfage in 
$rieg«materia(, au« orbentlichen (Sinnahmen beftritten werben? 

£)ie beiben erften fragen finb au« bem (Stanbbunfte ber ^inanj^ 
wiffenfehaft $u bejahen. £)ie fpecießen 25er^ä(tniffe ber öfterreicfytfctyen 
ftinanj* unb SBolf ötütrt^f d^af t begrünben uufere« brachten« feine anbere 
2Intwort. £)ie britte ftrage unb ba^er auch bie biertc ift im Sit Ige* 
meinen $u bemeinen, bagegen in Oeft erreich bie tefete unb bebin« 
gung«weife bamit bie britte ju bejahen. 28ie aber bie (5ntfc$eibung auch 
auSfafle, man erlangt nach berfetben jebenf aß« fefte 2lnha(t«punfte für 
ba« ju befo(genbe ^inanjf^ftem unb für ben banaefy gu entwerfenben 
Oinanjpfan. £)a« ift ein 4 großer (Gewinn, benn ein foldt}e« Vergehen 
führt au« ber ^ßrinchtfofigfeit ber onnanjfcotitif in ben ®ubget«, <Steuer- 
unb 2ln(eihefragen $u einer wiffenfehaftttchen, burchau« rationeßen 33ehanb- 
fang unb Beantwortung biefer fragen hinüber. £)a« $oftu(at, bafj bie d'uu 
nahmen im (Staatshaushalte fich nach ben Ausgaben rieten foßen, wirb 
babei richtig unb beftimmt in bem ifjm innewohnenben ©inn jur Uu 
tenben föictytfcfynur in ber <ßrari« genommen. 

SSießeictyt wirb man einwenben, bafc ja auch fytt noch fortwährenb 
ein ST^eit ber oom «Staate beftrittenen ®efammtau«gabe wie bisher mit 
Anleihen gebeeft »erben, ein deficit in biefem Sinne affo noch f cr * 
ner oorljanben bleiben foße; eben ba« aber man ber ftinanjber* 
Wartung für bie »erfloffcne ftiuanjtoeriobe feit 1848 jum Vorwurf ge* 
macht. 3m föefuftate fei e« boch einerlei, ob man aße Ausgaben be« 
Staate« al« ein ©anje« betrachte unb baoon einen Jöruchthetf burd; 
Anleihen beftrette, ober in ber oorgefchtagenen combftcirten SBeife ba« 
?fa«gabebubget anorbne, um fchlie&fich oießeicht faft bie gleiche 2lu«gabc= 
fumme burch Anleihen gu beefen, welche gegenwartig ohnehin auf biefem 
SBege gebeeft wirb. Slßein ber öortheit ber befürworteten Hnorbnung 
be« 2lu«gabe^tat« Hegt barin, bafj man babei nicht nach gu fälligem 
©utbünfen, fonbern an ber ftichtfehnur eine« feften "principe« 
oorgeht. 2(uch im erfteren ftaß fann man oiefleicht einmal ba« ffiich* 

». 2ßagnet, ifterr. ©raat«$au«$alt. 9 
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tige treffen, bie richtige Quote ber ®efammtau$gabe mit orbentlichen 
(Sinnahmen unb mit Sinteren becfen, im (enteren muß man e8 unb 
toirb man e« ftets thun. 3n gemitteter ftinangtage finbet man babei 
leicht ben richtigen 2Beg gm: £erftelluug ber Drbnung ber ftinangen. 
3n bem praftifch fo befonberS »irrigen ftalle, loenn neue Sluägabcn 
gu ben alten in einer neuen ftinanjperiobe hiugutreten, geräth man nicht 
in bie (Sefaljr, fatfd^e 2flaj$regeln, fei e$ in gu meit ober gu menig 
toeitgehenber Erhöhung ber (Steuern, gu ergreifen, fonbern man fennt 
fofort bie richtige Sttethobe, nach toelctyer bie £)ecfung$mtttel gu befchaf* 
fen finb. Grnblich ift aber auch bie formelle <3eite ber (Sache nicht 
bcbeutungSloS. ÜDie 3lnorbnung be« 2lu3gabe=(5tatS nach ben toenigcn 
hier »orgefchlagenen §auptrubrifen getoährt einen richtigeren (Sinblicf in 
ben toahren 3 u ft a n& *> er ftinangen, toie gasreiche, toeit f^ccieüere Ueber* 
fixten. 2Öer ficfy bon ber Cage unb bem inneren (betriebe eine« «ßrioat* 
gefctyä'fteS unterrichten toitt, ber totrb toornehmlich ben ©etrag beS um* 
laufenben, ben Sluftoanb für ba$ ftetyenbe Gapttal, bie etmaigen 5rrra* 
auflagen (für 23erlufte, Unglücksfälle u. f. n>.) erforfc^en müffen; erft 
banacty fommt für ihn in Betracht, auf roetd^e einzelne Ausgaben 
ba$ umlaufenbe Capital gugefefet toirb (ßölme, $ilf$ftoffe, Reparaturen 
be8 fte^enben kapitales u. f. n>.) , auf toelcfye e i n 5 e I n e Dbjecte baö 
ftehenbe Kapital fich oertljeilt. (Sin ununterfc^iebttd^cö gufammentoerfen 
beS umlaufenben unb ftehenben GapitaleS ^inbert jeben (Sinbticf. (Serabe 
fo ift e« in ber ftinangtoirthfchaft, n>o man bemungeac^tet biefe genaue 
Untertreibung noch nicht macht. 3n ber (Segenüberftellung be$ *ßer* 
fonal* unb RealbebarfeS liegt ein richtiger Anfang, aber auch biefe 
Untertreibung geht noch nic^t auf ben ®runb ; ber Realbebarf mu§ gum 
Xheil ebenfalte gum umlaufenben Kapital geregnet toerben, unb ein ge* 
tuiffer «ßerfonalbebarf fann bebingungStoeife nach ben Regeln für baS 
ftehenbe Ctapitat gu beljanbefa fein ($. -33. bei ber Ausgabe für ben $a* 
tafter). Sluch für bie bergleichenbe fttnangftatiftif bilbet bie befprochene 
Slnorbnung ber Sluögaben für »iele fragen bie hrichtigfte ®runblage 
unb ben paffenbften SluSgangöpunft. 

«Kit Rürfficht auf bie beiben Slrten bon «ebecfungSmitteln — 
orbentUche unb au&erorbentliche, b. h- burch Anleihen ober SBeräufeerung 
&on (Staatseigentum ehielte Einnahmen — gelangt man enblich gu 
folgenbem, fyex ben öfterretd&ifchen S3erhaltntffen angepaßten, abe* all* 
gemein antoenbbaren «Schema. 
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(Srfter ober orbentlidber (Star. 
21 u 8 g a b e. einnähme, 
eigentliche <Staat$au$gabe Drbentttctye Grtnnatyme. 

(boaftänbig). 
ober 

SBon ber eigentlichen ©taatöauögak : 
L 9?ormaIerforbernijj (gan$). 

2. @taat8tt)irtl)fc$afrticfye (Sapttalanlage 
(ganj, ober toefctyer Streif, ober gar 
nickte). 

3. Slugerorbentlid^e SluSgabe (ganj, ober 
toelctyer £l)eif, ober gar nickte). 

Slitfgabe unb einnähme foflen fi<$ too möglich becfen. <5in 
etwaige« (Deficit ober ein Ueberfchufc toirb auf ben 3 to e 1 1 e n 
(Stat berfelben fttnan^eriobe , forooljl im 95oranf c^tage 
toie im ®ebahrung$au$h>ei$, übertragen. 

3 to ei ter ober aufjer orb entlic^er (Stat. 
SluSgabe. einnähme. 
L deficit be$ erften (5tat$ (ganj.) 

2. ®taatMxtm*Wty Gabitatan* UeBerf^ug M erften (State (ganj). 
anrage(gans / ^eitn>eife / garni^t«). 2 - Stoau&erung bon ©taatSetgenth. 

3. Hugerorbentnc^e Sluögabe (bögt) 3 - (fätoebenbe unb fim- 

4. ^rioattotrthWaftliche Saoitatan* birte ©Bulben ober ©t^atfdjctn. 
tage (ganj) ™ b ftentenfäutb). 

5. Sontractüc^e ©chufbentifgung 

6. ftunbirung fchtoebenber (Schufben 
(Depotborfchüffe, «anffctyutben, 
•äftünafcheine, ©attnenf Cheine, 
®runbenttaftung$ge(beru bgl. m.) 

SluSgabe unb Einnahme fotten fiety im S3oranfchfag ftet« beefen ; 
ein (Deficit ober ein Ueberfctyujj in ber ©ebatyrong ift auf ben 
gleiten (Stat ber na' duften ftinanäperiobe $u übertragen. 



9* 
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III. 

Sic tttMrfleljentett CrfMtopfnittünnt nnb &ns kffnffojc 
Staat$ftljnltenfi)|fcm in (ffrtfimnti). 



L 5)cr Umfang bct Betoorftelicnben Gtebitoperatumcn. 

5) er betrag ber in ben häuften fahren in Defterreich mittelft 
©enufeung be$ <2taat«crebiteS ober SSeräu^erung bon @taat8bermo*gen 
31t becfenben „SluSgabeu" [teilt (u$ nach ben »ergebenen ©erechnun* 
gen im Dorigen 2Ibfcfynitt ettoa folgenbermagen ^erauö. 



Tabelle 12. 




1864. 




1865. 


1866. 






(14 2Kon.) 










24. 6 




32. 3 


64. 9 






12.° 












25.° 




25.° 








4.° 




4.° 


4.° 


5. (Schulbentilgung 


ca. 


16. 7 


ca. 


14.° 


ca. 14.° 


6. ^ribattoirthfchaftliche Kapitalanlage . . 


n 


5.° 


u 


5.° 


K 0 


(Summa . . 


n 


87.» 


II 


80.° 


„ 87.» 


7. (Sbentuett bon ber eigentlichen <Staatau8= 












gäbe (ftaatSttnrthfchaftl. Kapitalanlage 












ober aujjerorbentliche SluSgabe) . . 


ca. 


10.° 


ca. 


10.° 


ca. 10.» 


(Summa . . 


v 


97. 3 




90. u 


„ 97.« 



3m (&anjen ^anbelt e$ fic^ hiernach in bem 3eitraum bon 3V 6 
fahren (1. 9?ob. 1863 Bis 31. £)ec. 1866) um bte ©ef Raffung bon 
285. *, bejiehungStoeife 255. 2 3J?iö. (Bulben „ aufjerorbenttictye (Sinnafc 
men". 2öie ju oemerfen, füllen bamit aber faft nur befteljenbe (Schul* 
ben in anbere conbertirt toerben. H&gefehen bon ber ^unbirung eine« 
Steiles ber (Saliuenfcheine unb ber etmaS größeren, fyier befürtoo rteten 
Slbjaplung an ber (Schulb an bie ®runbentlaftung$fonb« toirb fyier feine 
toeitergehenbe ©enufeung' beS (Staat«crebite$ borgefchtagen, alä fte unter 
jmet 33orau$fefeungen ftetS u n b ermetblich fein möchte, 
fall« e« nämlich nicht gelingt, cnttoeber bie SluGgabe noch beträchtlich 
unter bie be$ 3al)re8 1863 $u rebuciren, ober bie orbentlictye (Einnahme 
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noch »efentlich über ben ©etrag ber 9ttehrbe»illiguug an (Steuern oon 
23 Simonen ©ulben für baS 3ahr 1863 au erhöhen. £>aS Bubget* 
bcficit für 1863 betrug ohne bie neuen (Steuern 62.* 3flill. ®utben. 
SSon ber obigen für 1865 aufgehellten aujjerorbentlichen 2luSgabe oon 
90 2M. (Bulben »ürben nach ber officiellen $orm beS SBoranfchlagcS 
31 2ttitl. Bulben in ben ge»öfjnlichen SluSgabe * (5tat gehören unb baS 
„deficit" beffelben nach ber bisherigen Beregnung bilben. (SS ift ba* 
^er bie Silanj beS SaljreS 1865 um 31. 5 2HM. Bulben günftiger an* 
genommen, »te bie beS OaljreS 1863, b. h- e$ ift auf bie ftortbauer 
ber für 1863 bewilligten (Steuererhöhungen mit 23 2ttill. ©ulben unb 
auf eine »eitere (Srfbarung bon 8. 8 SDfttt. ©ulben geregnet, Kamt bie 
lefctere bebeutenber »erben, um fo beffer, aber mit (Sicherheit läjjt fich 
barauf als föegel für mehrere Oahre — baS 3ahr 1865 bient 1)\tx nur 
als «eifbiet für bie nach fte 3 ei t — fch»erlich gölten, (Srfolgt fte 
g. SB. beim (Stat ber Kriegsmacht, fo beträgt bie Ausgabe für §eer 
unb 0Io tte noch 109 2JKH. ©utben, ercl. eigene (Sinnahmen, «Nun ift 
bie« freilich immer noch anfehnlich mehr, als ber eigentliche ftriebenS* 
etat, aber boch eine (Summe, »eiche bei nur einigermaßen precären po* 
litifchen 23erhältniffen leicht erreicht »erben möchte. (Sefet man inbeffen 
borauS, es laffen fich noch »eitere 10 SDftll. Bulben bei ber eigentlichen 
©taatSauSgabe erf baren, fo »ürbe biefe lefetere ganj aus orbentlichen 
(Sinnahmen gebeert unb brauchten in ben nächften brei Oahren nur 
255.* ober 30 SDWtt, ©ulben »eniger burch ben ßrebit aufgebracht ju 
»erben, ober, nach ber SBeife beS iefcigen ©ubgetS auSgebrücft, baS $)e* 
ficit betrüge nur noch 21 SDWtt. Bulben. 

33ei aßen biefen Berechnungen ftnb »ir genötigt, uns an bie 
bisherigen £aten, inSbefonbere beS SBoranfchlagS für 1863, gu hat* 
ten. £)ie nicht nur möglichen, fonbern fogar »ahrfcheinlichen unb jum 
Zweite auch f$ on %fat\aä)t ge»orbenen 2$erbefferungen ber ftinanglage, 
»eiche aus ber ben S3oranfchlag im (Srgebnifj überfchreitenben (Sinnahme 
unb ber bahinter jurücfbleibenben SluSgabe h erö orgehen, fönnen h^r 
SflangelS pofttioer £)aten nicht näher berüeffichttget »erben, als gefchehen 
ift. 53ei ber gegen»ärtigen inneren oolitifchen Organifation ber 9fton* 
archie finb aber aunächft »ef entliche (Srfoarungen in ber SluSgabe 
!aum ju er»arten, in ber ©ebahrung gegenüber bem SBoranfchlag fallen 
fie bon felbft fort. 33on ber möglichen Sßerminberung ber SluSgabe für 
bie Kriegsmacht ift bie töebe ge»efen. 2Jfan »irb SltteS in Slllem fch»er* 
lieh einc Geringere SluSgabe als föegel für bie nächften 3ahre anneh* 
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men fönnen, tote bie oben Beregnete »ort 130 Sfliitf. ®u(ben für <Sdr)u(b, 
94 WIM. Bulben für Gioile unb 100 mü. ©ulb. für $eer unb fttotte, 
3ufammen 324 WM. Bulben 9?ormaferforberni{?. ÜJaju fommett nad) 
ber bisherigen (Statifirung 18. 8 ÜJliÜ. ©ufben für <Sct)u(benttfguug unb 
5 mu. Bulben für £apitafanlage, gufammen alfo 347. 5 WIM. ©utben 
„®efammtau$gabe." gerbet ftnb aber beim „flrieg" 17. 6 2WilX ®ufben 
unb für bie ftaat«toirtt)fct)aftltc$e Kapitalanlage 14. 43 2flitl. ©utben, 
toelct)e im 3at)re 1863 $u oerauSgaben toarett, nid)t in 2lnfct}lag gebraut ; 
oon biefen beiben Soften toirb oon 1865 an t)öd)ftenö ettoa ber erftere 
(ganj ober ttjeiltoeife), fct)toertict} ber (entere, ober biefer toenigften« ntct>t 
gan3, fortfallen fönnen. 9?immt man auet) b(o§ 10 WIM. ©ulben als 
bafür oerbleibenbe Ausgabe an, fo fteigt bie „©efammtauSgabe" be£ 
bisherigen officiellen SßettobubgetS auf 357. 6 2ttill. (Bulben. <Selbft bie 
bebeutenbften Slnftrengungen ber Regierung unb ber föeict)$oertretung 
möchten für bie näd^ften ftinanjjahre faum eine noct; »eitere SBerminbe* 
rung ber (SefammtnettoauSgabe gutoege bringen. 

£)ie (StnnaJ)me toar auf ®runb be$ S3oranfct}lageS für 1863 auf 
307 SM. (Mben unb einfd^Iteg(ic^ ber betoiötgten @teuerert)öt)ungen 
(bei ben birecten (Steuern unb bem neuen ®ebüt)rengefetj) oon 23 WIM. 
auf 330 2ftifl. Bulben anschlagen, demnach bleibt t)ier noct) nach 
ber bisherigen offeietfen öubgetform ein „deficit" oon 27.* WIM. ®uU 
ben, woran toir bie @<hulbentilgung mit 14, bie im amtlichen SBoran* 
fct/(age barin mitbegriffene ^unbirung oon fct)toebenben ©chulben ($3anf* 
fct)ulben, 3« r öcfjab,(ung an bie (SrunbentlaftungSfonbS) mit 4. 8 unb bie 
prioattotrthfehaftliche Kapitalanlage mit 5 WIM. Bulben beteiligt an* 
fetten. Unter ber Sfanahme, bag junachft feine »eiteren, auf eine (£r* 
r)öt)ung be$ (SteuereinfommenS abjielenben $inanjma{jregeln getroffen 
»erben, toürbe fiel) jene ©umme oon 27. 8 WIM. Bulben deficit nur 
burä) bie oon felbft fict) ergebenbe KrtragSfteigerung ber ©teuern Oer* 
minbern fönnen. S)aS toirb auet) toofjl jum Xtyit gefct)ehen, aber mit 
53eftimmtt)eit fann man barauf boct) fetbft nact) ben, bem 35evnet)men nad) 
günftigen ftefultaten beS 3ahreS 1863 nicht rechnen. (5$ ift junäc^ft 
auet) nur nött)ig, ba§ bie orbettttidt)e (Sinnahme no<h um 4 9ttill. ©utben 
fteigt, benn bann toürbe mit 2lu$nat)me ber @ct)ittbenti(gung unb prtoat* 
toirtb,fct)aft(id)m Kapitalanlage bie gan$e übrige SluSgabe baburet) gebeeft 
fein. Km Steigen barüber t)inau« toäre ertoünfd)t, toen n man mit 
204 37citt. ®ulbcu, toie oorhüt fupponirt toürbe, niö)t bie Soften ber 
Ktoiloertoaltung unb ber Kriegsmacht auf bie T>auer beftreiten fann. 
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<&oMb bie (5inna6mc ober auch bie hierfür ettoa ju machenbe SD?e^r- 
auägabe (aufjerorbentltche 2(u«gabe für §eer unb $(otte, ftaatötoirthfchaft* 
ftche (Sapitafantage im (5tat ber Giietfecrmaftung) noch überfteigen feilte, 
fo tritt bereite, faü« man ber §typotl?efe nach auf bte princtyieüe (Schuf* 
bentifgung oergichtet, bie Greentualität einer 93erminberung ber Steuern 
ober ber 2hif(affung einer etn3efaen (Steuer, eine« einzelnen ^ufchfagc« 
ein. -23i« baljin hat e« immerhin, trofc ber außercrbcntlicheu 23erbeffe= 
rung ber 93er^ä(tniffe, noch gute 2öege. $)a$ mag inbeffen bahin ge= 
[teilt bleiben, jcbenfalls ergibt fidj au« ber eorftehenben ©ürbigung 
be« öinfluffe« eine« ettoaigen »eiteren (SinfenS ber eigentlichen (Staate 
ausgäbe unb «Steigen« ber orbentlichen Einnahme, baß ber Umfang ber 
nothmenbigen Onanfprudjnafyme be« Grebit« in ben n ä ch ft e n brei 3afy* 
ren mit bem betrage eon 255, refp. 285 2ßill. (Bulben oben nicht ju 
gro§ angenommen toorben ift. $)ie beantragte ftärfere ^unbirung ber 
fc^toebenben «Sdjulb unb bie 23ehanbluug ber (Schulbentilgung h at fchcit 
im oerigen Slbfc^nitt it>re Rechtfertigung gefunben. 

2. $te bftcrretdjtfcfie ©taatSau^gabe, inöbefonbere ba$, ©djulberfor- 
bernifi im SScrgtcicft mit ber Ausgabe onberer floaten. 

$>ie im bisherigen Verlaufe angeheilten SGöa^rfc^eintidt>feitöberec^=- 
nungen ber 9?ettoau«gabe, »eiche Oefterreich für gewöhnlich ettoa toä'h* 
renb be« nächften gehnjährigen Zeiträume« ju beftreiten h^ben möchte, 
führen $u ben folgenben 3iff ern 0" Millionen ©ulben Oe. $83.) : 

Tabelle 13. 







töcianimt=Niii?tiabc 




^rocentfätje 






!. Ctorntlirijc Stnnts- 
nuögalie. 


«) 






n 
»— 

'S 


— 


%■ 
K) 


'S 


öS 


E 
£ 






1. v Jionna(cvferbcuttf$ . . 

2. igtaatSUMVtl»icöaft[t6c Sa 

3. ^uücrcvtentltd>c Silicate 


130 


94 


100 
.0 


321 
20 


17 


■10.' 


29." 


30/ 


100 






Summa 

n. prtuntiuirtljrriinftlirlie 
tapitnlnitlnfif . . 
III. Coittrnrllirijr Srljuliictt- 
tilgung 


TTTö 


HU 

5 


110 


311 
f> 
15 


37 


37. H 


30. 1 




100 






Summa 


M r, 


10!» 110 161 


.-.7 


39. \ 29.» 


30. 1 100 
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£)iefe Ueberficht unb bie procentmeife Eergleichung geigt, melden 
aufjerorbentftchen £)rucf ba« Schulberforberniij auf ba« öfterretttytfc^e 
Bubget ausübt, inbem es bom Rormalerforberniß, bon ber eigentlichen 
Staatsauggabe unb bon ber ©efammtauSgabe faft gleichmäßig jtoet ftünf» 
tel beträgt. £)iefe ^o^e Quote mürbe fich etma« berringern, menn man 
ba« Bruttobubget ber Berechnung ju ©runbe legte, tooburch aber nur 
ba« Söefeu ber jefeigen ©abläge mehr berhüllt mürbe. X)ic in ber 
BruttoauSgabe mit inbegriffeneu ßinhebungSfoften ber Steuern, bie 25er* 
ioattung«* unb BetrtebSfoften be« Staat«eigenthum« unb ber Staat«* 
anftatten unb Negotien bringen ein frembe« Clement in biefe Beredt 
nungen unb SBergfeichungen mit hinein. @$ pnb Au«gabeboften, melche 
ohnehin unter aßen Umftänben, meif fie ba« bittet jur (Sinnahmebe* 
fchaffung finb, bortoeg au« ber (Sinnahme beftritten merben müffen. $)a* 
her n>irb man h* er Mf er wtt ber Rettoau«gabe operiren, toelche Selbft* 
jtoecf ift unb mahre Bebürfntfjbefrtebigung Seiten« be« Staat« enthält. 

Um inbeffen noch genauer herau«jufinben, fotoeit bie« auf biefem 
SBege ber Berechnung möglich ift, toorin gerabe bie Schmierig' 
fett ber financiellen Situation be« Augenblick e« liegt, 
ift eS gmeefmäpig, ben ^ßrocentfafc ju berechnen, melden jebe §wptafa 
thetlung ber 2(u«gabe bon ber 9? e 1 1 o*S taatöeinnahme beanfbrucht. 
3Bir gehen babei bon ber bisherigen Reineinnahme bon circa 307 ÜM. 
(Bulben au«, nach welcher auch in borigen Tabelle ba« „deficit" 
berechnet tourbe, berücf fichtigen alfo nicht bie für 1863 bewilligte Steuer* 
erhöhnng, toeil bereu bauernbe SBeiterbetoilligung eben bie Streitfrage 
bilbet, um beren Söfung e« fich hobelt. £)ie Reineinnahme be« <&taate& 
ift e«, toelche gunächft 3ur SDecfung ber 21u«gaben jur Verfügung fteht, 
bamit ber Staat feinen übernommenen Verpflichtungen nachfommen unb 
bie ihm gefteüten Aufgaben erfüllen fönne. 2lu« biefer Reineinnahme 
brauet gtoar unferer Anficht nach nur ba« Rormalerforbernifc unb in 
Oefterreich bebingung«meife bie ftaat«mirthfchaftliche Gabitalanlage unb 
bie aujjerorbentüche 2lu«gabe gebeeft $u merben. £)ie (Sinnahme müßte 
baher ebentuell nur eine folche Steigerung erfahren, baß fie hierfür ge* 
nügt. £)ie §öhe ber Steigerung, meldte auch nach ber bon un« befür* 
morteten ^inanjpolitif nicht ausbleiben fann, ergibt fich unmittelbar in 
Ißrocenten ber (Sinnahme au« ber Berechnung ber ^ßrocentfäfce ber Aus- 
gaben bon ber Reineinnahme. Räch DCr ruberen Anficht, monach über* 
hauot bie ®efammtau«gabe unb inSbefonbere bie contraetliche Schulben* 
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ttlgung burch orbenttiche einnahmen gebecft »erben muß, ift aber noch 
eine entf&rcchenb ^ö^ere ($innab,mefteigerung noth»enbig, beren procent* 
»eifert betrag gleichfalls bie folgenbe Berechnung geigt. 3e nach ber in 
Defterreich fyerrfcfyenben (StaatSfchuIbenpofitif mujj bemnach in ben ftra= 
gen ber (Steuererljöhung torgegangen »erben. £)ie folgenbe Berechnung 
beftättgt bte früheren önt»tcfefungen über biefen $unft. 
£abeüe 14. ^rocentfäfee oon ber SRetto einnähme. 

©djulb. SioUe. .Krieg. ©umraa. 

ftormalerforbernig 42.» 30. 6 32. 6 105. 5 

©gcntli^c ©toot«ou«gaBc 42.» 33. 9 35. 9 112. 1 
©efammtauSgabe 47.* 35. 5 35. 9 118. 6 

Demnach ertyeifcht bie Bebecfung be$ (SrforberniffeS je nach ber 
befolgten ftinangpotittf eine Steigerung ber Reineinnahme um refpectioe 
5. 8 , 12. 1 ober 18.* ^rocent, immer oorauägefefct, bajj bie SluSgabe in 
ben einzelnen 3»eigen nicht unter bie in ber oorfefeten £abetfe ent^al* 
tenen «Summen »erminbert »erben fann unb ba§ bie Grinnafjme fich nicht 
oon fetbft burch ben 2ttehrertrag ber Bereits beftehenben «Steuern erhobt. 
£)te refatioe Betaftung be$ BubgetS burch bie eingehen £auptabtheilun* 
gen ber Sluögafce unb ba^er ber refatioe Slntheit ber 33ertoaftungSg»eige 
am deficit tritt in biefen sßrocentfä'fcen ber einzelnen Ausgaben oon ber 
s J?ettoeinnafyme noch beutlicher ^eroor, »ie in ben borhin beregneten ber 
eingelnen 2lu$gaben oon ber ©efammtauögabe. Grs ift lt)ier »ieberum baran 
gu erinnern, ba§ bie Ausgabe für bie brei großen 3»eige fo niebrig an= 
gefegt ift, »ie fie fidt) g ün fügen 0;afle$ ftetten »irb. -Bei bem @<hulb= 
erforberoif unb bei ber £ioiloer»altung »irb im SDurchfchnitte ber nach* 
ften gefjn 3ahre »ot)l mit (Sicherheit feine geringere ^iffer erreicht, bei 
bem flriegSetat tytyftatft noch ein ST^eit ber mit 10 SOM. ®ulben un* 
ter bie (Kapitalanlage gefegten Sttaterialbefchaffung erfpart »erben fönnen. 
3m ©angen »erben baburch bie »orhergehenben %e$(m nicht »efentlich 
alterirt. Sine et»aige (Srfyarung in bem einen 3 toei 8 e ntu ß für 
oermehrte 2lu$gabe im anbcren aufgerechnet »erben, »eil ber Rechnung 
überall 2Jcmtmalbeträge gu ®runbe gelegt »orben finb. 

Schon bie oorhergehenben Berechnungen geigen, baß bie fch»iertge 
ftinanglage £)efterreich$ fich in erfter Cinie au« ber auger orben t* 
liehen $)öhc be$ <S<hulberf or berntf f e«, in g»eiter öinie 
au« ber immer noch beträchtlichen £i*he beS 2ttilitärauf»anbeS 
(für £eer unb glotte) erftärt. ©er abfolute unb retatioe Betrag ber 
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Soften bcr <£ioilberoaftung erfdheint bagegen toeber an fic$ Beträchtlich, 
noch in«befonbere hoch bei bcr Serücffichtigung ber Giultur* unb SBtrtfc 
fd^aftöenttotcfefung ber Cänber Defterreidh«. (Sine auf (Srfparungen au«* 
gefyenbe Oinan^oüttf toirb bemnach tooljl immer fich angelegen fein laffen 
muffen, jeben unnötigen Sluftoanb im Departement ber Cuoiloertoaltung 
ju befettigen unb, foroeit e« thunlich ift, burch -Söeförberung ber (Selbft* 
regierung unb Uebertragung bityex com ©taate ausgeübter Functionen 
an autonome Organe, ^rooinjen, 33e$irfen, Oemeinben bie 2lu«gaben für 
ba« (Stoife im @taat«bubget toenigften« für fpätere 3eiten $u bermin* 
bem. Stber bajj fich im (Sangen bie 2tu«gabe für biefen Dienfötoeig, 
in toelc$em bie @taat«thätigfeit üorgugötoeife probuctib toirft, oermin* 
bere , erlernt au« ben früher entuncfelten allgemeinen (Srünben unb unter 
23erücffichtigung ber fpecieüen Sage ber Dinge in ©efterretch minbeften« 
gefagt feljr untoahrfdheinlicp, unb auch nicht n>ünfchen«tt>erth. Sßä'her auf 
ba« Detail biefer Frage einzugehen, ift inbeffen bie @ac$e be« ißermal* 
tung«manne« unb $olttifer«, nicht bie be« 93otf«tt)irth« unb gütan^olu 
tifer«, toelche fich toohl mit ber allgemeinen Betrachtung begnügen müffen, 
bag eine SBerminberung ber 2lu«gabe für bie (Sioiloeroaltung feierlich 
in 2lu«ficht fte^t. 

Sttur um fo berechtigter ift be«hal& ba« (Streben, toenigften« für 
eine fpätere ^ufunft — über ben 3eitraum bon ettoa ge^n Oaljren hin* 
au« — ba« @dhulberforberni§ unb ben $rteg«etat unter ben oben berech* 
neten Betrag h^öPJ«Drücfen. Daß biefe beiben $lu«gabe$toetge in bem* 
felben SHage für Oefterreich ju 1)od) finb, toie man tooljl bie 9lu«gabe 
für (Sioiloertoaltung ju niebrig nennen !aun, geht au« ber 33ergleichung 
ber »orherigen abfohlten unb relatioen 3<ti)Un herbor. Gr« jeigt fich bie« 
aber noch beutlicher, toenn man bie ^auptjtffern be« öfterreid^ifc^en ©ub* 
get« mit benen anberer <Btaattn bergleicht. Die oergleichenbe ginanft* 
ftatiftif geftattet jtoar, toie alle üergteid^cnbe ©tatiftif, immer nur ^c^tüffe 
nadf ber Analogie unb baljer nur oon bebingter Slmoenbbarfeit auf ben 
concreten galt, Snbeffen »erben burety bie SSergteid^ung boch ftet« fe^v 
frappante (Schlaglichter auf bie d^arafteriftifd^en (5igent^üm(tc^fctten jebe« 
einzelnen mit in bie 33ergteicfyung gejogenen Objecto geworfen, £ierburch 
toirb bie befonbere Slufmerffamfeit auf bie Slnomalien gerichtet, ba« Be* 
ftreben angeregt, bie Urfac^en babon auf$ufuc$en, unb bem fraftifer ein 
Fingerzeig gegeben, auf toel^e Söeife er ettoa nachträglich oerbeffernb 
ober für bie 3ufunft im SBorau« berhütenb eingreifen tonnte. Die praf* 
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tif^e SßMchtigfeit ber oergleichenben uunanjftatiftif fommt baburch bem 
tljeoretifchen Ontcreffe, toetche« fich an fie fnüpft, gleich- 

£)ie ^rage, auf toetche in bcm toortiegcnbcn gafle bie bevgteichenbe 
ftinanjftatiftif eine Hntfoort geben fott, ift bie fofgenbe: toefche relatioe 
Bebeutung in jebem einjefaen Bubget, im SBergtctd^e mit ben Bubget« 
anberer (Staaten, ber Sluftoanb für bie einjetnen £auptabthei(ungen ber 
5(uögabe befifet? $)urch bie Beantwortung biefer ^rage ergibt fich, in 
njetc^em ÜT^eife be« 2lu«gabebubget« eine« «Staate« im Skrhältnifc $u 
anberen «Staaten eine Anomalie, ein ju biet ober $u toenig, befteht. 
Darau« fann man nrieber ben «Schlug jiehen, welcher £f)etf ber 
9tu«gabe refatio $u Ijocty ift, eine ungetoB^ntic^e ßoftfm'eligfeit einer ber 
oom (Staate gewahrten Stiftungen ober eine übermäßig treuere „$ro* 
buction" in fid^ fchliejjt unb eoentuell an ber «Schwierigfett ber ftinanj* 
tage, an bem §erbortreten eine« COcficitö «Schutb %at, ober Welver 
Xfyit relatto $u niebrig ift, baljer sielleicht eine im ©anjen ungewöh« 5 
titi) niebrige Befteuerung oeranlaijt ober eine mangelhafte <Staat«thatig* 
feit auf einem einzelnen ©ebiete »erratl). Bon principieller Bebeutung ift 
babet bie Sfletljobe, nach welcher man biefe $rocentfafcberechnung aufteilt 
unb bie Begleichung oornimmt. ') 

(5« finb ^ier oier Beregnungen möglich, nämlich bie be« ^rocent- 
fafce« ber einzelnen Sluögaberubrif oon ber Brutto* unb 9?ettoftaat$au«* 
gäbe unb oon ber Brutto* unb 9ßettoftaat«einnahme. Unter bem Brutto* 
bubget wirb §kv ba«jenige oerftanben, in welchem bei 2lu«gabe unb 
(orbentlicher) (Sinnahme ber (Sefammtbetrag ber Einhebung«* unb Betrieb«* 
foften, welche jur Befchaffung ber <Staat«einnahme erforberlich finb, ein* 



') (58 bcborf tooty einer ^Rechtfertigung , bajj nach bem großen SEöerfe be« 
©aron t>. (Ejörnig über ba« 3flerreic$ifd)e öubget unb nach ben intereffanten 
ftoanjftatiflifäen öergleic$ungen , totläft biefer @tatiflifer in jenem Serie anflcfft 
(a. a. 0. 2. €>. 447 ff.) , auf ben folgenben «Seiten normal« eine ät)nli<he 
Unterfuc$ung, toenigfien« in ©etreff öine« fünfte«, n8mrt<$ ber 2JergIeu$ung ber 
@taot«ou« gab" e n, öorgenommen n>irb. 2)ic« gefc$iet)t, »eil gerabc tjierin einige 
ber toic^tigflen @d)lüffc b. (£ 3 8 r n i g'« unferer 9lnfic$t nach einer 9J2obification be* 
bürfen möchten. — Cgi. au<$ ben Äuffatj : „2>ie ©röße be« SWilttaraufrcanbcS u. 
b. oergfeidt). $inan3flatifitf" im «rem. §anb.;«f. Wr. 582, ö. 6. ©ec. 1862, unb 
meine ausführliche «njeige be« «Sjörnig'föcn SBerfe« in bem ®ött. ©el..Hn$. 
3a^r 1863, ©. 81-116. 
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gerechnet fotrb l ). 3n ber ©ruttoauögabe tritt biefer betrag getoiffer* 
maßen als vierter ^auptyoften ju ben brei großen 3toeigen Der Staate 
ausgäbe, welche Jöebürfnißbefriebigung finb, tyingu. ©egen bie 33erech* 
nung ber ^ßrocentfäfce biefer einzelnen Sluögabepoften bon ber ©rutto* 
ausgäbe würbe fchon oorhtn gebrochen, h>o e$ fich um bie Betrachtung 
be« relatioen 23erhä(tniffe$ ber Sfaögabejweige unter einanber innerhalb 
ein unb beSfelben 23ubget3 ^anbette. 9?och weniger fann man einer mefc 
rere 33ubget« umfaffenben finanjftatiftifchen 93ergteid^ung ber Ausgaben, 
Woburch bie oben aufgeworfene ^rage beleuchtet werben foll, bie brutto* 
ausgäbe gu ©runbe legen, beim biefe fefet fich n>egeu ber 23erfc$iebenljeit 
be$ Staatseinnahmen unb be« iöefteuerungäfhftemS au« oöHig ungleich* 
artigen Elementen gufammen. So, wie im engtifcfyen 33ubget, faft nur 
Steuern, alfo unmittelbare Beiträge ber (Staatsbürger erhoben werben unb 
auc^ fein üflonopol* unb 9tegalienbetrieb (in Gmglanb mit SluSnahme ber 
$oft) beftetyt, ba ent^ätt bie ©efammtauögabe nur einen relatio ffeinen 
Ztyii an folgen SluSgaben, welche bloö Üflittel junt 3wecfe ber ßinnahrae* 
befchaffung finb, ift alfo oon oorneljerein relatic Keiner, ©ein englifchen 
JSubget gegenüber fchwillt bie 23ruttoftaatSau$gabe ber (Sontinentalftaaten 
fcf;on in ftolge beS WlonopoU unb töegalienwefenä, be$ meift noch in größe* 
rem Umfange oorhanbenen ®taatfi eigenthumä (Domänen, ftorften, öerg* 
unt> $üttenwerfe u. f. to.), neuerbingä befonberG be$ Gnfenbahnwefenä fehr 
hoch an; wirb boch in oielen Jöubget«, 3. ©. im preußifchen, babifchen, 
fogar bie 33etrieb$au$gabe ber Staatäbaljnen in bie Staat$au$gabe unb 
bie W 0 h einnähme biefer ©ahnen in bie StaatSeinnahme eingefefet, unb 
Sehnliche« gilt 00m betriebe be$ übrigen Staatseigentums. 3m (Sinjet- 
nen finben unter ben feftlä'nbifchen Staaten felbft Wteber bie größten 33er* 
fchiebent)eiten ftatt. Natürlich muß baher bon oorneherein ber ^rocentfafe 
j. $3. beS SchutberforberniffeS, beS 9ttilitä'raufwanbeS oon biefer brutto* 
ausgäbe bei benjenigen Staaten geringer, alfo günftiger erfcheinen, welche 
aus ben angegebenen Urfachen eine große (SefammtauSgabe haben, wie 
bei ben übrigen (Staaten, mithin unter fonft gleiten Umftänben, 3. 23. 
bei ben Sontinentalftaaten günftiger wie bei (Sngtanb, bei Staaten mit 
großem StaatSbaljnbefife günftiger Wie bei anbern, welche baS ^rtoatbahn* 
princio befolgen, bei Staaten mit fehlest berwaftetem Staatseigenthum 
unb föegalienwefen, hohen SteuererhebungSfoften günftiger toie bei ben in 

1 ö. (E3 ö rnig a. a. O. u. 21., ©b. 2, @.449, „be|>urirtc« S3rutto-©ubgct," 
na<$ 8lbrcc$niing ber H&juge* unb topptlt bur^laufenbcn Sofien. 
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biefer$infic$t biet muftergülttgeren Staaten. 3eber hierauf geftüfete (Schluß 
auf bie oerfjältnifjmäfjtge §b'fje ober $lein1)eit eine« 2lu«gabeboften« fu^rt 
bann offenbar ju großen Stäupungen, ftamentlicty barf man au« \>ie f er 
®efammtau«gabe lttc^t auf bie financiellen Littel, bie relatioe „ftinanj* 
traft", bie „financiefle Stellung" be« einzelnen Staate« fc$liefjen. £)ie be* 
fagten Umftänbe toirfen in eminentem üfta§e jufammen, bie ©ruttoftaat«; 
ausgäbe in Oefterreic^ aujufcfytoellen ; bie ben SKofyertrag faft Oellingen* 
ben 39etrieb«foften be« <3taat«eigentljum«, ber ©erg* unb §üttenmerfe, 
bie großen Chr$eugung«foften ber 9ftonopolartife( (@alj, £abaf) finb in 
ber öfterreicfyif d;en 33ruttoau«gabe mit entsaften. £)aljer !ann bie festere 
nictyt al« ©afi« ber ^rocentfafcberecfymmg unb ber barauf $u ftüfeenben 
33erglei$ung »ergebener ©ubget« bienen. $)er Umftanb, ba§ o. G$ör* 
n i g in feinem ausgezeichneten 2Öerfe über ba« öfterreic^ifc^e ©ubget bei 
ber finanjftatiftifctyen 93ergleic$ung ber 2lu«gaben bie ^ßrocentfäfee oon 
ber JöruttoauSgabe jum 2lu«gang«mtnfte nimmt, bewirft, neben einem an* 
beren noc$ $u ermäljnenben fünfte, bornehmlicty bie Unrictytigfeit gerabe 
einiger ber foictytigfteu @c$füffe be« berühmten ©tatiftifer«, bercnttoegen 
berfelbe au$ oon (Sngel mit (Srfolg, aber mittelft anberer, unferer 5ln* 
ftd?t nacty nt$t einmal fo burchfctylagenber (Stntoänbe angegriffen roorben ift 

5lu« bemfel&en ®nmbe mie bie $3ruttoau«gabe fann auch bie 
Bruttoeinnahme nictyt motyl al« 33erechnung«6afi« für unfere 3me<fe 
bienen, obtoofjt megen eine« uo$ ju nennenben Umftänbe« immer nocty 
eher toie bie erftere. demnach fjanbelt e« ftch $ier nur um bie Scetto* 
au«gabe ober bie 9cettoeinnahme. Beregnet man bie <ßrocentfä'fee ber 

') ©gl. ö. Sabrnig, a. a. O. Bcf. @. 486 u. ff., 490; (Sngel in feinet 
3tfd)r. b. I. toreuß. ftatift. Sur., 3. 1862 Wr. 7 unb 8, in b. «uf. : „Ärit. ©citr. 
|. »eTgleidj. gtuanjftatiftif b. ©roß* unb SWtttclflaatcn Suro^a'« , mit bef. ©erücf> 
ftd)ttgung ib>er 2ftilitär*©ubget«," @. 145 u. ff., 152 u. ff. — (Sngel bebuctrt ge^en 
CEjömig mit ben Äopfquoten, n>omit jtoar meb> betoiefen n?trb, tote mit einigen 
^rocentfa^6crea)nungen <5 j 8 r n i g'S , aber boä) toie mit allen Äopfquotcn nur 
»iefcerum bas, ob ein größerer ober geringerer ® elbbetrag auf ben Äofcf fällt. Sine 
9fottt>ort auf bie grage , ob ein getoiffer Sluftoanb für ein 8anb an ficty b>{$ ober 
niebrig fei, ift ba« aucfy nid)t, obtoofyl man eine große ober Keine Äofefquote gern 
bafür gelten läßt. 3>a8 unbcfannte x bleibt ftets bie ©teuerfraft be« öinjelnen unb 
be« ©olfeö. ©gl. bef. ben Slrtifel im ©remer §anb.»©I. , tuorin aucb] bie ffontvo* 
berfe berührt ift, ju toelc&er (5 n g e l'ö Sluffafc unb ©emerfungen über bie preufjifctye 
3Kilitärau«gabc führten. 3n Greußen ifl ba« b^ob^e SWilitärbubget nur toegeu be8 Meinen 
@c^ulberforberniffe« erträglich; f. bie unten folgenbcn Beregnungen. 
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einzelnen §auptauggabepoften oon ber ®efammt*9?cttoauggabe für melj* 
rere SBubgetg, fo ergibt bic 33erg(eic$ung, melier Soften im 93erljätt* 
niß $u ben anberen Soften begfefben Jöubgetg retatiö $0$ ober 
niebrtg im 93erg(eic$e mit ber nämlichen Sluggaberubrif in bereu 
25erl?ä(tni§ $u ben anberen Soften ber anberen ©ubgetg fei. 
^Daraus läßt fid^ alfo erfeljen, ob 3. $3. bag (Sctyulberforbernijj im 33er* 
fjättnifc jum Militär* nnb CioUauftoanb in bem ßfterreic^if^en Staatg* 
fjaugtyafte relatio ^ö^er ober niebriger im SBergteic^e mit bem Sctyulb* 
erforbernifj in beffen 23erbattniß ju bem SDttlitär* unb ßiotfaufmanb 
im franjdfifc^en ober oreufjifctyen Staatgtyaugljalte fei. 2Wan ioeijj nun, 
bafj bag Sctyulberf orbern iß in Oefterreicty oerfjattni&mäßig hb^er gegen* 
über ben beiben anbern Soften ift, toie ettoa in ^ranfreic^; mel)r meiß 
man aber auefy nic$t, unb bieg fafy man au<$ o^ne biefe Beregnung 
fefort, menn man bie abfofaten Sffittn ber einen Sluggaberubrif benen 
ber anberen töubrifen in beiben Bubgetg gegenüberfteüte. Orgenb einen 
Sdjtfuß loie benjenigen, baß na$ biefer SBergleic^ung bie einzelne beftimmte 
Sluggabe in bem einen Staat bie oertyältnißmäßig ^öc^fte 
ober niebrigfte fei im 23ergteic$e mit anb eren (Staaten, 
barf man aber offenbar hier niemal« gießen. $)ie ®röße beg ^ßrocent* 
fafeeg ber einzelnen Huggabe hangt ja immer nicht nur oon ber abfo* 
Iuten 3iffer biefer Sluggabe, fonbern oon ber abfotuten 3'ff er ^ cr anbern 
2luggaben mit ab. (Seht in ber §ö^e ber (enteren eine Slenberung bor, 
fo ä'nbert fich oon fetbft ber ^ßrocentfafc ber oiettetcht abfolut ganj gleich 
gebliebenen erfteren Sluggabe. $>ieg bleibt unbeachtet in einem ber toia> 
tigften Schliffe b. (Sjörnigg, bem bielfach angeführten, aber auch 
oon @ngel angegriffenen Safee, baß „bag 9?orma(bubget ber Kriegs* 
macht Defterreicfyä nicht nur unter ben ®roßftaaten, foni>ern auch im 
SBergleich mit ben Staaten jtoeiten ffiangg (Spanien, Portugal, Jpottanb, 
Belgien), Baiern auggenommen, Oer hä ttniß mäßig bag niebrigfte 
fei." ') £)iefe Behauptung ift oottfommen richtig, infoferne fie eine 
richtige £)ebuction aug 0. (S$örnigg an fich richtigen Ziffern tfr 
$>er fehler liegt barin, baß aug biefen 3iffern jener Schluß gebogen 
toirb, toetd^er nur aug ber 33erg(eichung ganj anberer Ziffern gu jie^cn 
märe. £ie Sflethobe ber 33ergleichung ift falfö, toeil 0. (5. jörnig bon 
ber ©efammt aug gäbe, unb noch baju oon ber Bruttoauggabe ^ßrocent* 
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fä'fce beregnet unb bergleictyt. Sttcm fann auf tiefem 2öege nicfyt ba« 
au<$ practifcfy fo mistige &id ter finanjftatiftifttycn 23ergtetcfyung erret- 
ten, toeld^e« o. (Sjärnig au«brü(fttcfy ebenfaß« imSluge tyat, nam* 
Ii<$ nic^t bte ftnanciefle (Steflung nac$h>eifen, mefc^e ber eine (Staat 
unter ben anberen einnimmt. ') @erabe jener (Schüfe in betreff be« 
öfterreicfnfcfyen Slufmanbe« für bie Srieg«mac$t liefert lu'efür ben beften 
Jöeteg. Sarum erf^eint biefer 2lufmanb al« ber retatio fteinfte? Seil 
Cefterreicty eine fo ftarfe abfotute 2lu«gabe für bte ®efc$affung feiner Gin* 
naljme ((Srljebung«* unb $3etrteb«foften) unb für feine ©cfyulb ju rna^en 
Ijat. 3ener *ßrocentfafc für ben $rieg«aufroanb fimnte fetbft bei abfofa* 
ter (Steigerung be« lefcteren nocfy »iel Keiner au«faßen, menn ettoa in 
Oefterreic^ (Staat«bal)ntt>efen befta'nbe ober ba« Sd^ufberforbernu} nocfy 
einmal fo $0$ märe. Saun man aucfy fyier oon einem im 93 er gle tc$ e 
mit anberen «Staaten oerfyältnifemäjitg niebrigen Slufroanbe für 
bie $rieg«mac$t reben unb barau« practifctye <S$(üffe für bie ftnan* 
cieße (Seite ber 9flt(itörfrage gießen? (5§er nocfy umgefefjrt; bajj ber 
Ißrocentfafe fo Hein ift, meift auf bie ber <S<$ulb unb auf Wen 
23etrteb«aufmanb I)in, mef$alb bie tfyunlicfyfte Grinfctyränfung ber ein- 
jefaen anberen 2lu«gaben, 3. *8. für ba« §eer, um fo not^menbiger 
crf<$eint. 

£>iernac$ bleibt a(« ©aft« ber ^ßrocentfafcberecfynung aßein bie 
9tettoeinnaIjme übrig. $)ie 23ergfeic$ung ber $rocentfafee ber ein* 
jelnen 2lu«gabe oon biefer einnähme in mehreren ©ubget« (efyrt me* 
nigften«, ob in einem Staate ein refatto größerer ober geringerer S^eif 
feine« (Sinfommen« für bie (Srfüßung eine« einzelnen <Staat«$mecfe« 
aufgemenbet mirb, nrie in einem anberen Staate oon beffen Crtnfommen. 
$)arnac$ fann man bon einem im 33erg(etc$ mit anberen (Staaten ber* 
fyaftnifmtäfcig ljol)en ober niebrigen 9Mitäraufmanb , (S^mlberforberniß 
u. f. to. fyrecfyen. 2lucfy tyier ift aßerbing« aber ein äljnlicfyer Grinmanb 
in ergeben, mie »orljin. 5Da fi$ bie §ölje ber Reineinnahme bocty im 
©anjen einigermaßen na$ ber ber 2lu«gaben rietet, fo fann fte 
3. 48. megen ber ©röfce be« 6$utberforberniffe« l?oc$ fein, me«tyalb 
ber ^rocentfafc be« SWilitärauftDanbe« unoerptnijjmäfjig Hein erföeint. 
SHefer Umftanb betoetft, ime oorftd^tig man mit ber (Sctylufetetyung au« 
folgen ftattftifc^en 93erg(eic$en fein mug. Onbeffen te^rt un« bie 
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SBergleichung ber ^rocentfäfce bcr einzelnen 2lu«gabe boch immerhin, 
melier einzelne Soften feiner abfoluten £ö!je nxgen oorjug«h)eife auf 
ba« Bubget brücft ober festere« toenig belaftet. 3n bem praftifch bc* 
fouber« nichtigen gaüe, in toelchem e« fchtoer hält, bie ganje 2ht«gabe 
mit orbentlichen (Sinnahmen ju beefen, in meinem ber (Steuerbrucf oiel* 
reicht notorifch fehr groj? ober ein Deficit öorhanben ift, toeift bie $er* 
gleichung ber «ißrocentfäfce barauf hin, melier Soften ber 2lu«gabe Oer» 
haltnißmäßig $u bem ®efammteinfommen be« &taate$ im Vergleich mit 
biefen Delationen in ben Bubget« anberer (Staaten $u $0$ ift. £ier 
gibt bie finanjftatiftifc^e 23ergleichung bann boch eine Slnttoort auf bie 
Hauptfrage, toorin gerabe bie an fiefy fc^on befannte, offen fühlbare 
<S<htoierigfett ber financieüen (Situation be« Slugenblicfe« Hegt, too ber 1 
innere ©ntnb be« oorhanbenen ober ju befürc^tenben Deficit«, ber 
^othtuenbigfeit abermaliger <Steuererhöh ull 8 trofc notorifdf;en (Steuer* 
brutfeS fteeft. Da« tagt fich au« ber SSergleichung ber <ßrocentfäfce ber 
ein$eluen 2Iu«gabcpoftcn auch bon ber ®efammt*9ietto ausgäbe niemal« 
entnehmen, benn in ber teueren ift ja ba« ganje eoentuefle 
Deficit fc^on mit entsaften. (5ben biefer Umftanb bilbet ein 
neue« Argument gegen o. @ 3 ö r n i g « oorertoä'hnte Beregnungen, 33er* 
gfeictyungen unb (Schlüffe. Die 3ugrunbelegung felbft ber Brutto* 
einnähme liefert infofeme noch richtigere Ghrgebniffe, toeil babei menig* 
ften« föücfficht auf ba« SSor^anbenfein eine« Deficit« im <Staat«hau«* 
^alt genommen toirb. Bon ben Bubget«, toefc^e o. Sgörnig mit* 
einanber »ergibt, fd^Ucßen biejenigen oon (Großbritannien , granfreich, 
Greußen, Belgien, £>oüanb, Baiern ohne Deficit, mit einem fehr ffeinen 
Deficit ober mit einem «einen Ueberfctyuffe ab; (Spanien, Portugal, 
ffiußlanb, am Reiften aber Oefterreich , toeifen ein ftarfe« Deficit auf. 
Die ^ßrocentfäfce oon ber ®efammtau«gabe finb bafjer bei jenen <Staa* 
ten noch einigermaßen brauchbar, bei biefen toett toeniger, unb bei bem 
(Staate mit bem größten Deficit, Oefterreich, am Sßenigften. (Soll aber 
bie Sßergleichung ber ermähnten ^rocentfafce auch ta 5 u bienen, bie finan* 
cielle «Stellung ber (Staaten unter einanber in ba« rechte Sicht au fefccn, 
fo mirb biefe« Beifeitelaffen eine« Deficit« ein berhangnißootler, funba* 
mentaler gehler. Bei ber Begleichung ber ^ßrocentfäfce ber §auptau«* 
gabepoften oon ber Reineinnahme toirb auch biefer gehler ootlfom* 
men oermieben. Die Begleichung führt bann immerhin ju gan$ inier* 
effauten unb nichtigen (Srgebniffen. SBir benufeen für biefe Berechnung 
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bie in bem (EftBrttigftyn SBcrfe mit mufterbafter Sorgfalt beredt* 
neten unb jufammcngefteöten $)aten ') au$ ben SöubgetS ber ermähnten 
Staaten unb fefcen für Oefterreicfy baneben nocfy bie oben Beregneten 
,3alj(en eine« „DurcfyfctynittäbubgetS" für eine, etma mit bem 3afyre ber 
SHeberaufnaljme ber 38aargaljfungen ber ©anf (1867) beginnenbe föeilje 
bon 3aljren ein. ÜDie £)aten, mit »eichen b. Sjörntg operirt, finb 
burctymeg bie ber 4öubgetS t>on 1861 unb 1862. 3)ie Reineinnahme 
ift babet in ber geroöljnli^en , audj in biefer Slbljanblung beibehaltenen 
SEBeife beregnet. £)ie SluSgabe in ben föubrifen „Sd(>ulb", „(Stoifoer* 
Haltung", „Ärieg" (§eer unb g(ettc) umfaßt bagegcn bie etmaigen 25er- 
ft>enbungen auf S($u(benttfgung, bie prioatroirtfyfcfyaftttcfye (£apita(an(age, 
unb ba$, ma$ oben afä ftaatön>irtl)fcfyaftUd)e Gapttatantage unb außer* 
orbentttcfye 5lu$gabe bcgctd^net mürbe, ununterfcfyiebttcty mit. darauf muß 
bei ber SBergteidmng mit bem öfterreic$ifc$en 33ubget für 1867 9tü<ffic$t 
genommen werben. 

Sabelfe 15. 



ZbfoMt Bahlen ter Staatefortgete. 



Kr -S 



Wu^abt für 



* D 



in äKiHtonen ©nlben »fterr. gBSforung. 



1. ©rogbritaunien . . 


705. 9 


707. 4 


660.« 


662. 1 


257. 1 


296. 9 


108.« 




668. 9 


665. 4 


580.° 


576. 5 


155.* 


226. 5 


194. 6 




217.° 


220. 3 


147. 1 


150.* 


23. 1 


63.« 


63. 8 


4. Spanien 


234.* 


251. 3 


182. 1 


199 


43. 9 


71. 8 


83. 3 


5. ^oüanb 


73. 9 


74.° 


68. 8 


68. 7 


26. 2 


17. 7 


24. 8 




60. 9 


56.« 


49.« 


44.* 


13. 7 


13. 5 


17.« 




57. 8 


57. 7 


39.« 


39. 7 


10. 9 


9.° 


19. 8 


8. Portugal 


28.« 


31.« 


24.' 


27 


II. 3 


8. 6 


7.» 


9. £)efterrei$ 1862 


398. 7 


457. 2 


290.° 


348. 8 


143. 7 


109. 1 


95. 7 


10. „ 1867 Normal. 
















erforoemtp . . 








324 


130 


100 


94 


11. „ 1867 ©gen«. 












110 


104 


Staatäauögabe 








344 


130 


12. „ 1867®efammt* 












110 


109 


nertoauögabe 








364 


145 


13. „ 1867 Einnahme 


415. 7 


472. 7 


307 











') ©efonber« bic ZaUUtn in SS. 2. ©. 488, 484. 
Ä. SB a g n « r , öfltrr. ßtaat«$au«$alt. 
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3n Zahette 15 mürbe auch für 1867 (f. o.) im 33ruttobubget ber 
gleite betrag ^Betriebs*, 5?ermaltung8 * unb ChrhebungSfoften mie im 
Oahre 1862 (108. 6 9DM. ©ulben) eingefcfet, monacb fich in £ol. 1 unb 
2 N. 13 in btefer Tabelle bic eingelegten &Q$kn ergeben. 92ach bem 
SSorljergehenben oerfteht fich ©on felbft, baö unter ber Rubrif „(Stoile" 
bie ^Betriebs* unb (SinhebuugSfoften m f. tt>. nicht mit enthalten finb, 
fonbern nur bie eigentlichen <Staat$bertoaltung*foften. 

(SS Ijanbett fich $ier nicht barnm, biefen Tabellen einen auöfü^r- 
Hcfyen Kommentar beizufügen. 9#an fieht fofort, baj? namentlich bie 
Ueberficht ber •jßrocentfäfce bie charafteriftifche ^i^fiogncmie bcr oergti- 
dienen SBubgetS fehr frappant hervortreten lä§t. (5« märe Ijier (Selegem 
t^eit $u manchen JBemerfungen gegeben, meiere junt Ztyik nur ^Beftäti* 
gungen ber toon o. (Egörnig gelieferten Onterpretation jener Ziffern 
mären, jum Xty'ik aüerbing« t»en ber SluSlegung biefeS ©tattftiferS nicht 
unmefentlich abteilen. £)och müffen mir hier t>erjtc^ten , barauf einju* 
gehen. Rur einige fünfte, meiere für ba« tytma biefe« britten 2lb* 
fchnitteS befonberS mistig finb, follen herausgehoben merben. 

(Sine SSergleic^ung ber ^ßrocentfäfce ber einlernen SluSgabepoften 
fcon ber SBruttoauSgabe (£ab. IG (Sol. 1 bis 3) mit benen oon ber 
Reineinnahme (@ot. 4 bis 6) mirb ben 3Beleg für bie Rid;ttgfcit ber 
früheren Erörterungen über bie 2)?etl?obe biefer ^rocentberechmmg liefern. 
£>ie financielfe «Stellung ber einzelnen (Staaten ju einanber tritt offen- 
bar in ben 3iffern ber 4 bis 6 ungleich fignificanter Ijerbor , mie 
in benen ber £ol. 1 bis 3; unb ^mar, mie oben entmicfelt marb, finb 
e$ gerabe bie (Staaten mit ungemöhnlich f?otyem Slufmanb für bie 33e* 
fc^affung ber Reineinnahme unb mit einem ^Deficit, beren financieüe 
£age unb (Stellung in ber ©nippe erft aus ben ^rocentfäfeen oon ber 
Reineinnahme $u erfennen ift. (Gerabe bei biefen (Staaten ift eS aber 
theoretifch befonberS interejfant, praftifch befonberS mistig, burch bie 
finanjftatiftifche SBergleic^ung auf ben inneren ©runb beS UcbelS hi n 8 e ' 
führt ju merben. 2ÖaS Oefterreid; anfangt, fo tiefem bie ^rocentfäfce 
üon ber Reineinnahme ein ganj anbercS SBilb »on ber relatiben $inan$= 
tage beS (Staate«, namentlich üon ber ©elaftung beS S3ubgetS burch 
baS <Sd&ulberforberni& unb ben Slufmanb für §eer unb flotte, mie bie 
hierüber fcötlig täufchenben ^rocentfä^e Don ber SBruttoauSgabe. 3m 
tfahre 1862 (atlerbingS nach bem allen biefen Berechnungen gur ©nmb* 
tage bienenben SSoranfchlage , nicht nach bem (Srgebnif?, baS in betreff 

10* 
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ber Grinnahnten etn>a$ beffer toar, freiließ aber auch factifety einen fyöfje* 
reu SDiilttärauftoanb hatte) beanfbruetyte baö <Schulberforbernife in Oefter* 
reich ton ber Reineinnahme faft bie §ä'lfte, ober mehr toie in iebem ber 
oerglichenen Staaten, bagegen bon ber ©ruttoausgabe nicht einmal ben 
brüten SHjeil, ober toeniger tote in (Snglanb, Portugal unb §ollanb; 
ber (ohne ba« (5rtraorbinartum fjier beregnete) Sluftuanb für §eer unb 
ftlorte abforbirte jtoifd^en einem drittel unb jwei pnftetu ber Rein* 
einnähme unb [taub relatio nur bem $luftoanbe in ftranfreich unb <Spa* 
nieu ein Söenigeö, in Großbritannien unb Greußen ettoa« mehr nach. 
Slitch biefeä ift {ebenfalls fchon ein gang anbereä Crrgebnifj, a($ ba8 bon 
o. (Sgörnig au$ ber $ergteichung ber ^rocentfäfee oon ber örutto- 
auögabe abgeleitete, bafj ber öfterreic^ifd^e Ärtegöetat ber relatio niebrtgfte 
fei. SSefonberS plaftifcfy tritt bie ginanjtage ber eingelnen «Staaten aber 
in ben (Moniten 7 biß 10 herbor. Sit (Solonne 7 ift ber ^rocentfafe 
beregnet, toelchen ber Sluftoanb für £eer unb flotte oon ber Reinein* 
nähme, nad;bem oon teuerer bie Sluägabe für bie 8c$ulb abgegogen ift, 
beanfbrucht, in (Solonne 9 beägleichen ber ^ßrocentfafc be« Sluftoanbeö 
für ba6 (Siotle. Kolonne 8 enthält ben ^ßrocentfafc, toelcfyer oon ber j e t 
o o r h a tt b e n e n Reineinnahme gur 93erau$gabung im Departement ber 
Sioiloertoaltiutg übrig bleibt, toenn ba$ g u n ä ch ft faum gu oermtnbernbe 
©chulbcrforterniß gebeeft ift unb im (5tat für $eer unb flotte feine 
(iinfrf;vän!ung erfolgt ; Kolonne 10 enthält ben ^rocentfafc, welcher nach 
Söeftreitung beö <2chulberforberniffe$ unb be$ gegen to artigen 9luf* 
toanbeS für baö Gtbile oon ber gegenwärtigen Reineinnahme für 
£eer unb flotte übrig bleibt, ©enn man fich bie Jöebeutung ber ein* 
Ritten &atym in biefen oier Gtolonnett oollfommen flar macht, fo erhält 
man n)ol;l baö richtigfte Urteil über bie befonberen Cjigenthümtichfetten 
ber eingelnen 33ubget$ unb über bie ©etytuierigfeiten, mit meieren na* 
mentlich Dcfterreich gu fämpfen hat. 3m 3ahre 1862 nahm in £)efter* 
reich ber Slufioanb für §eer unb flotte bon bem „freien" ©taatäein* 
fommen, barunter baS jenige oerftanben, toelche« bem feinen SBerbtnbtich* 
feiten gegen bie Gläubiger treu nadj>fommenben <&taatt noch gur freien 
Verfügung bleibt, faft brei Viertel in Slnfbruch, ober mehr toie in jebem 
anberen ©taate, felbft Großbritannien nid^t ausgenommen. Rur ein 
Viertel beä (5tnfommen8 blieb für bie (Sibiloertoaltung übrig, ober ettoa 
biefelbe Ouote toie in (Suglanb ; alfo in bem <§taatt, in toeldjem gerabe 
ein fo undeutlicher Zfyil ber betreff enben „ ©ebürfnißbefriebigung " bon 
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autonomen Organen ober bon SIffociattenett mib ginjelnen befd^afft mirp, 
bermochte bie Regierung noch relatib ebenfo biet für bie Öanbe3bertoal> 
tung auszugeben, tote in Oefterreich mit feiner ber (Selbftregierung ent^ 
toitynten ©ebötferung. 2ln bem friegfletat beö OahreS 1862 (unb mohl- 
bemerlt nur bem Orbittarium beffeI6en) feftljalten, ^ie§ mithin enttoeber 
bie Sfaägafcen für ba$ (Sibite auf ettoa $toei fünftel ^erabfe^en ober bic 
Reineinnahme be« <&taate8 um biefen betrag erhöhen muffen (bgl. ßot. 
8 unb 9). (öftere« ermie« fu$ unmöglich , bie rci$$rätf^c Prüfung 
lieferte ben «etoei«, ba§ im ©ebietc ber GibUbertoaltuug für bic näd); 
ften Oa^re toenigften« feine (Srfoarung bon (Srhcblichfcit mehr möglich 
fei. bleibt aUein bie <Steitererfjö>mg, — unb nun ftaub man bor ber 
ftrage : ift biefer Srtegäauftoanb fchlechterbtng« auch nicht toctter $u ber- 
minbem ober ftettt fich baö bamit ju befriebigenbe <Staatßbebürfntß 
(„föechtsfdbufe nach Stufen", „attachtftellung be8 Reiches") Ijiemacfy ju 
treuer? 3e nach ber Hntmort auf biefe ftrage mußte man ben genann* 
ten Sluftoanb noch ftarfer berminbern ober u n b e b i n g t bic Rothtoen* 
bigfeit einer entfarcctyenben Steigerung ber Einnahme ober Chrfyöfmng 
ber Steuern anerfennen. $ier mürbe ber gaü praftifch, ob mit ftücf* 
ficht auf ben ©teuerbrucf baö (Srforbernif? „niebriger feftgeftettt" toerben 
ober ba« „feftgefteßte höhere" (5rforberni§ bie (Sinnahme bcftimmen foßc. 
Umgefeljrt, toenn ber (Stat ber @ibUberma(tung fich nid)t berminbern 
liejj, mar ber Huftoanb für bic Kriegsmacht um mehr als bie £>ä(fte 
herabjufefeen (bgl. (Sol. 10 unb 7) ober um biefen betrag bie (Sinnahme 
$u erh^en. 3öei normaler Cage beS Staatshaushaltes müßten in ben 
G> dornten 7 unb 10 unb 8 unb 9 bie gleichen Ziffern crfcheinen ; je 
mehr bie jenigen in ßotomte 7 bic in (Sol. 10 unb anbererfeitS btejeni; 
gen in Got. 9 bie in (Sot. 8 überragen, um fo anomaler ift bie gtttanj-= 
tage bes ©taateS. £>ie (Sol. 7 geigt inSbefonberc , toie fehr ein h^her 
KrtegSetat im 3 "f ammenhang mit einem h«?h c « Schutber* 
f o r b c r n i § ba« 23ubget brüeft unb toic umgefehrt ein ftarfer Kriegs^ 
etat bei einem flehten Schulberforbernij? noch erträglich ift. 3n Greußen ift 
allerbingS nach ben bon b. (5 $ ö r n i g berechneten, bon (5 n g c t als etwa« 
$u ho«h angegriffenen ') 3^h^n btt ^rocentfafe beS SlufmanbeS für £eer 
unb flotte neben bem britifchen am $öchften (ß 0 ^ 5), aber megen beS 
Keinen (SchutberforberniffeS bic bom „freien" (Sinfommeu für jenen 2luf; 



') (gnge! a. a. O. 6. 153. 
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wanb iu 2(nf^vurf; genommene Ouote bod; Meiner, wie bei ben anbeten 
Staaten, ^ollanb, Belgien unb ©aiern aufgenommen, m. a. SB. tro^ 
feine« hohen üftilitäraufwanbc« fann Greußen einen größeren 2^eit feine« 
Reineinfommen« für bie probuetiofte Staat«thättgfeit , biejenige im Ge- 
biete ber Gioiloerwaltung, berwenben, wie bie anberen größeren europäu 
fd)cn Staaten. £>ie überait« günftige £age ber „frieblicfyen" s JMittelftaaten 
(unb mehr noch ber hier nicht berüeffichtigten Ä(einftaatcn) gegenüber 
ben Großmächten ergibt fi<h au« unferer Tabelle ber ^rocentfäfee gleich 
faß«. Gin richtige« SBort bon 0. @. § off mann finbet baburch feine 
ftatiftifdje ©eftätigung , ). 

$)abei mag benn auch noct) barauf aufmerffam gemacht werben, 
bafc in allen biefen ^Berechnungen feine Rücfftcht auf bie (Elemente 
genommen ift, au« meieren fi<h bie Reineinnahme jufammenfefct. Ü)er 
„Drucf" in«befonbere be« Schulberforberniffe« unb be« Üflilitäraufwanbe« 
wirb bon ber 33ebölferung natürlich ungleich mehr emtfunben, wenn 
ba« Reineinfommen be« Staate« faft nur au« Steuern befteht, al« Wenn 
e« $um Ztyite mit au« bem (Srtrage be« Staat«eigenthum« fliegt. $)ie 
9ttittelftaaten, 3. 33. Söaiern, bon ben ®roj?ftaaten auch <ßreuj?en, beftm 
ben fich in biefer £>inficht in weit günftigerer Sage, wie bie übrigen. 
3)ie erfteren h<*&en Schulben $u bebeutenben Summen für rein prioat- 
wirthfd;aftliche Kapitalanlagen aufgenommen, wie neuerbtng« für Grtfen* 
bahnen. £>a« barau« h^roorgehenbe Schulberforbernifj wirb überall 
theilweife, in einigen Staaten mehr al« boflftänbig bnreh ben Rein- 
ertrag biefer Unternehmungen gebeeft, ohne jebe Söelaftung für bie 33e* 
oölferung. Sägt man rechnung«mäjng ba« Schulberforbernifc unb ben 
3ftilttäraufwanb gunächft burch alle« nicht au« (Steuern unb Abgaben 
herrührenbe Reineinfommen ihre £)ecfung finben, fo geigt fich **ft genau, 
wie biefe beiben 2lu«gabepoften ebentuell noch bie 39ebölferung burch bie 
steuern unmittelbar belaften. $>ie« macht bie folgenbe Uebevficht anfehau^ 
lieh, in welcher enthält: 

Kolonne 1 ben ^rocentfafe, ben ba« Schulberforberni§ noch bon 
bem Reinertrag ber Steuern (birecte Steuern unb inbirecte Slbgaben) 
au fahrt, nachbem e« au« bem übrigen Reinein fommen be« Staate«, fo 
weit biefe« jureichte, gebeeft Werben; 



') 3. ©. §offnianu, i^rc ö. b. Steuern (©erlin 1840j, S. 4. 
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Gotonne 2 ben auf bic nämliche Seife beregneten ^ßrocentfafc be$ 
Bufnwnbe« für §eer unb gtotte bom (Steuerreinertrag ; 

Golomte 3 be$glei<$en ben ^rocentfafe, toetityen ber 2tufn>anfr für 
bie ©dmtb unb ber für §eer unb ftfotte 3 u f a m m e n nocfy oom ©teuer- 
ein! ommen beanfpruc^en ; 

(Sotonne 4 ben <ßrocentfafe, metd;er bemnacty bom (Steuerertrage 
für bie (Sioifoertoaltung 3itr Verfügung ftcl)t. 

SBo bie (Sotonnen 1 unb 2 ni$t ausgefüllt finb, ift bie Steinern» 
nafyine Dom Staatseigentum unb bie bermifetyte (Stnnafyme $ufammen 
größer, toie bie 2luögabe für bie 6$utb ober für baä $rieg$t»efen. 



Xabeüt 17. 


1. 


2. 


3. 


4. 


®rofc33ritannien 


37.» 


43. 8 


83.* 


IG. 6 


ftraufreiety 


16. 3 


28. 5 


ÜO/' 


39. 1 


^reufcen 




29. 8 


49. 1 


50. 9 


Spanien 




17. 5 


50. 3 


49. 7 


§oltanb 


8.° 




46. 2 


53. 8 


33etgien 


12.* 


II. 9 


45. 8 


54. 2 


Söaiem 






17.' 


82* 


Portugal 


45.* 


33. 9 


82.* 


17. 6 


Oefterrei<$ 


46. 3 


32. 9 


86. 1 


15. 9 



£)ie (Srgebniffe biefer Nabelte finb fyöctyft frappant, ftür ftranfreiety 
ftellt fic$ baS föefuftat ettoaö $u günftig fyerau«, tocit fyier ber eigen- 
tfyümlictye Soften „benutzte (Einnahmen," toeld^er jum £(?eü anberen 
^toeefen bon bornljerein ju bienen Ijat, befonberö Ijocfy ift. ÜDcöflleic^en 
finb bic 3 a ^ en f^ r ©Pinien au« befonberen borübergeljenben Sßerfyätt- 
niffen etmas gu günftig. 2tber im Oanjen geftattet biefe Nabelte einen 
nod> genaueren (5inblicf barein, lote bie 2lu$gabe für bie @c$utb unb 
für baS §eern>efen bie ein^etnen ©ubgetö betaftet, unb bie fteuer$af?tenbe 
©ebötferung $ur Detfung beifteuern muß. SDiefer retatioe £)rucf ift in 
Oefterreicty am ©tärfften, toe^atb tyter bie mögliche Crinföränfung be« 
9Kilttäretat$ unb bie Sßerminberung beS <S#u(berforberniffe8 ftdj am 
Dringenbften enoeift, anbererfeits aber bie Anomalie be8 53ubgetö im 
93ergteid;e mit anberen 33ubget8 auc§ burd; ßrfyöfjung ber ©teuereiu- 
naljme befeittgt toerben mufj *). 

') (5« mag bjer nc<$ baron erinnert werben , baß man freiließ bind) fold)c 
SJergleidjungen , wie bie $ter angebellten, niemals bie $rage beantworten fann, ob 
ber «ufwanb für ba« $eer, bie ©<$ulb u. f. W. an f i <$ für ba« 8anb ju $0$ fei, 
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Die bisherigen tfrcrteruugcn bergen (ich auf baS öfterrct^ifc^e 
Subget für 1862. Das Subget für 1867, weld;e$ Wir als DurdhfchnittS* 
bubget ber nä($ften 3ufunft entwerfen haben, jeigt in feinen <ßrocent- 
fäfcen einige günftige 2lbweid;ungen. 3mmeri;in ift baS (Schulberforber* 
uiß aber nad; Gel. 4 (£ab. 6) noch \)tycx wie in allen ben anberen 
(Staaten, Portugal ausgenommen, unb $war auch im 9iorutaterforberniß, 
b. h- alfo clme 9iücfftd>t auf ben 2lufwattb für contractlichc (Schulbetu 
tilguug; beSg(eid;en ergebt f id£> ber ?lufwanb für §eer unb gleite, je 
naebbem man ihn mit 100 ober mit 110 Bulben beutißt, auf 
faft ein Drittel ober mehr als ein Drittel ber Reineinnahme, ba^er nur 
auf ein Geringes weniger, wie in ben anberen (%oßftaaten. Unb wenn, 
Wie in Gelernte 7, beibe Elemente cembinirt werben, bie SluSgabe für 
bie (Sdmlb unb bie Kriegsmacht, fo erfcheint bie ftnanciellc (Stellung 
CeftcrreichS unter ben fyier berfitfftd;tigteu (Staaten immer noch als bie 
mit 2(uSnahtue oen Portugal unb Großbritannien relati» ungünftigfte, 
wobei mau aber au ben oon oorneljereiu Heilten Slufwanb bes (enteren 
(Staate^ für innere Verwaltung beufen muß. Sürben auch in biefer 
3lbhanbtung befürworteten ©runbfäfec hi"fid;tlich ber Decfung bes feft- 
geftctltcn (SrforberniffeS ftreng befolgt, fo müßte boety baS 9cormaferfor- 
berniß ooflftäubig aus orbcntlid;ett (Sinnahnten beftritten Werben, weshalb 
unter ber 23orauSfefcung, baß bie Ausgabe für bie Giotteerwattung nicht 
nur nicht oermehrt würbe, fo wünfehenswerth bieS in mand;er ^inftdjit 
Wäre, fonberu auf ben iefcigen Setrag genau befchränft bliebe, entWeber 
eine 33erminbcrung bes ßriegSaufwanbeS um 17 Üttitt. (Bulben ober eine 
bauernbe (5rhöl;ung ber Einnahme um biefe (Summe erfolgen müßte. 
Um mit ber jefcigcu Einnahme auS^ulernnten, bürfte wegen ber ^ity* bes 
(Sd;ulbcrforbcrniffeS unb ber faum einer weiteren SBerminberung fähigen 
2IuSgabe für baS Gierte ber SriegSaufwanb auch »m 9formaferferberniß 
nur 27.'% ftatt 32. 6 % betragen. §ält man grunbfäjjlich barau feft, 
bie ganje eigentliche (StaatSauSgabe burch orbentlid;e Einnahmen 311 
beefen, fo müßte ber ^rocentfafc beS ShriegSaufwanbeS eon 35. 9 auf 23. 9 % 
herabgebrüeft, biefe SluSgabe um 37 WM. ©utben auf 73 2ttiü. ®nU 

benn man foeiß ja nit^t, ob ber betveffenbe ^rocentfafc nicht toicKeid^t nur beßhalb 
fo hoch erlernt, »cit bie einnahmen 31t gering, b. h- bie @teuerföt)igteit unter- 
b.ätt n iß mäßig foenig (gegen anbere Sanber) angerannt fei. 2)icfe ftragc roirb 
aber eben fo toeuig burch ben Vergleich ber Äotfantbeilc entfehieben. 2>aju müffen 
ganj anbere ftatiflifche 2)atcu $u fcilfe geuommen fcerbeu. 
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ben oeiminbert werben, fciliöt burcfyaus feine ©teuerevfyityung eintre* 
ten follte. 

Diefe 23erglcidmng ber ^rocentfäfcc beftätigt bic 2tnftcfyt, baf? in 
Defterreicfy bie ©ctywierigfeit ber financteüen «Situation beä 2lugenbtide$ 
In ber £itye be« ©ctyulberforberniffeS unb be$ SlufwanbeS für §eer unb 
flotte liegt. Die hieraus fyeroorgeljenbe Anomalie be$ öfterreictyifcfyen 
33ubget3 gegenüber ben anberen <Staatöbubget3 tä^t fi<$ nur burety eine 
Skrminbenmg biefer betben £>auptpoften ber 9(u8gabe ober burety eine 
genügenbe (Srjjityung ber orbentlic^en Grtnitafyme befeitigeu. 9tor über 
ben betrag jener (Srfoarung ober biefer (Srfyöljung !ann ein ^weifet 
entfteljen, nid;t über bie 9?otfjweubigfeit ber einen ober anberen 2tta§* 
reget an fid;. Der Betrag Ijängt oon beut ftinanjftyftem ab, Wethes 
abootirt wirb, ob bemuaefy nur ba$ ^ormaterforbernijj , ober auefy bie 
ftaat$wirfyfc$aftlic$e Caoitatantage , ober baneben auety nod) bie prioat; 
wirtschaftliche Kapitalanlage unb bie contractttdje (Schulbentilgung bur<$ 
orbentficfye einnahmen gebedt werben fotlen. 

ftür bie 2lu*gabe für §ecr unb ftlotte ift bie 3iffer oon 100, 
refo. 110 SDftH. ©ulben in ben oorhergeljenben Berechnungen feftgeljal* 
ten. SllleS erwogen, erfd;eint biefelbe in OefterreicfyS Sage als ®rofc 
ftaat nid^t fo übermäßig hoch. Daö tagt fich aber nicht burch finonj* 
ftatiftifche SBergletchungen feftftellen. 5luö beut nationalöcouomifchen ®e= 
fidjtspuncte wirb man nur fageu bürfen, jebe mit bem £)vcdt ber Sehr* 
fjaftigfeit be8 Staate« oereinbarte Grfparung im 9ttilitärbubget ift er* 
wünfeht, unb boppett erwünfeht in Defterretch« jefeiger ftinanjtage, in 
welcher jener Slufwanb 3ufammen genommen mit bem @c$ulberforbcrnij$ 
notorifch fel;r brücfenb ift. Die grage ift bann im Uebrigcn oon bem oor- 
urtl;ci (^freien üttilitär rocfentlic^ als tectynifcfye aufjufaffen unb mit 9iüd* 
ficht auf bie oolfswirthfehaftliche unb ftnaucielle £age be$ ÖanbeS unb 
be$ Staates gu entf Reiben. Der ginangpolitifer wirb einft weiten jene 
(Summe oon 110, im üßintmum oon 100 3)2iü. (Mulbeu als eine für 
bie näc^ften 3a^rc gegebene annehmen unb barnach feine Sflaßregelu 
treffen müffen. ftommt man fpätcr mit weniger auö, um fo beffer. 

Defto mehr wirb fid; bie Slufmerffamfett Wieberum bem SchmV 
erforbemife juwenben. Die §öhe beweiben ift boefy noch in ftärferem Sttajje 
abnorm, wie bie be8 $riegöbubget8 (ogl. £ab. 16 Gol. 4 unb 5). Dielte 
fache biefer (Srfd^einung ift nicht fc^wer $u finben. @ie liegt nicht nur 
barin, bajj Defterreich in fo oiele unb fo foftfpielige Kriege oerwidelt 
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n>ar unb Oaljre lang auch in grtebentyeit fein §eer fyalb auf bem Ärieg** 
fuß fyieft; fie liegt auch nic^t bloß barin, baß Oeftcrreia) 311 einem ioeit 
höheren Zinsfüße, km ^ c mit ihm ribaliftrenben (Staaten Anleihen auf- 
nehmen mußte. 3 e *toetfc befanb ftch jeber größere ©taat in Betberiet 
§iuftcfyt in ähnlicher Cage. Oefterreich leibet bor Slllem aua) barunter, 
baßeS feine großen, in bebrängter 3eit contrahirten ©Bulben bletbenb 
auf bie £)auer $u ben urf&rünglichen garten -©ebingungen, bem ab- 
normen Zinsfüße berufen muß. Ofme ben fich im (Srebitmcfen be« 9?echt$~ 
ftaateö bon felbft ausfchließenben ffiecfytsbrucfy fann baö ©chulberforber- 
niß $u ©unften beä «Staaten ^loangßtoeife nicht erleichtert loerben. 
Sinnen furger £tit, fchon für bie näd;ften 3atyre ift bieß roohl auch au f 
bem Söege ber f r e i to i 1 1 i g e n Vereinbarung nicht möglich. 3lber um 
fo nothtoenbiger erfcheint es, auf bittet ju finnen, baß roenigften« in 
ber ettoaä entfernteren ,3ufunft auf bem teueren Sßege eine Erleichterung 
be« Subgeta burch bie Verminberung be8 ©chulberforbermffeS bemirft 
»erben fönne. SDe^atb ift e* fo wichtig, bie bi^er im ©taatsfchulben* 
toefen Oefterrcich« gemachten fehler bei ben beoorftehenben großen Erebit- 
Operationen $u bermeiben unb ebentueü Maßregeln bor$ubereiten , burch 
welche auch bie Caft ber bereite borhanbenen ©taatöfchulb ftd; ber- 
ringern ließe. 

Eben bie finan$ftatiftifche Vergleidmng weift auf bte ftothwenbig* 
feit einer richtigen Grebin unb ©taatöfchulbcnbotitif hin. £>ur<h bie 33e- 
folgung berfelben barf mau hoffen, bie ftärffte Anomalie be$ öfterreichi* 
fchen ©taati%u$hate$ ju befeitigeu. ©oweit (;ierburdt) unb burch anbere 
(Srfparungen im Sluögabebubget aber auch für bie £ufunft bie Sinnahme 
unb SluSgabe nicht ins (Gleichgewicht fommen, bleibt nid;tö anbereS übrig 
al« bie (Sinnahme, b. h- bte ©teuer $u erhöhen. £>er betrag biefer Gr* 
höhung würbe fchon oben feftgeftellt. 

£)ie wichtige Unterfuchuug, auf welche SBeife bie beborftehenben 
Grebitooerattonen unb ba$ gefammte ©taatsfchulbenwefen eingerichtet 
werben follen, bamit eine Verringerung be8 ©chulberforberniffeä wenig* 
ften« für bie 3ufunft angebahnt werbe, ift baö Steina ber folgenben 
Slbfchnitte. £)aß biefe Verringerung hier nicht auf bem erfahrungsgemäß 
faum je jum Sitte führenben unb foftfbieligeren Söege ber Abtragung ber 
©chulb erftrebt wirb, war fchon aus ben früheren Gam'teln $u entnehmen 
unb wirb fich au« ben fpäteren Vorfragen ergeben (©. u. Slbfchn. c). 
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.3. $te $rmibfät*e für bie fünftige öftcrrcidjifdjc Circbit mtb 

@iaat$f(f)ulbcityolitif. 

£)ie betorftc^enben (Srebitoperationen, beren Umfang oben feftge* 
fteüt tourbe (2lbfdjmtt I. biefes (Sapitels), bilben bis $um Gahre 1866 
einfchliefelich eine innerlich jufammenhängenbc föeihe, benn fie finb grög- 
tentheils burch bie £>erftellung ber Valuta bebingt unb bebingen biefe 
felbft toieber. (Schon aus biefem ©runbe erfcheint es paffenb, einen um* 
faffenben flau bafiir 31t entwerfen. 2ftan fottte fich bafjer nicht bamit 
begnügen, einleiten ettoa nur für bie £)ecfung ber Betreffenben Slbjafc 
lungen unb ©chulbfunbirungen im Gahre 1864 53orforge ju treffen, fon* 
bern man mufj fchon bei ber Einrichtung ber hierauf bezüglichen ßrebit* 
Operationen bie 9cothtoenbigfeit, in ben Galjren 1865 unb 1866 toieberum 
größere Summen auf bem Söege beS (SrebttS $u befchaffen, gehörig be- 
rücffichtigen. 

ßin fotd^er umfaffenber ßrebitplan ift aber auch noch au« einem 
anberen ©runbe nothtoenbig, nämlich um beS 3toecfeS Söiüen, welker in 
bem oorauSgegangenen Slbfchnitte in« Stuge gefaxt würbe. Söeun man an 
ber bisherigen, aus ber fchliuvmen ftinanjlage gtoar herborgeljenben, aber 
biefe felbft toieber oerurfachenben ftinanjpolitif fefthält, jebe Anleihe* 
Operation als eine ifolirte Betrachtet unb baS 3tel erreicht $u haben meint, 
fobalb nur bie £)ecfungSmittel toieber pffig gemalt toorben finb, um 
bie StaatSmafchine in ®ang $u halten, fo ift bieS eben auf bem (Gebiete 
beS @rebit^ unb StaatSfchulbentoefenS toieberum nur ein reines bon ber 
§anb in ben 2flunb leben. $>ie ^ufunft wirb babei ber Gegenwart oöllig 
geopfert, bie leitenbe ftityMitur ift auSfchtiegtidj bie, nur baS «ebürf* 
nifc bes Slugenblicfs möglichft billig ju beliebigen, möge bie fünftige 3eit 
fehen, toie fie fich burchfehlägt. £)ie ftolge biefer ßrebitpolitif befteht beften 
Calles barin, ba§ bei ber einäelnen Slnleiheoperation für bie ©egenwart 
eine Keine (Srfparnifc erhielt wirb, wofür aber meiftenS foWohl bie (Soen* 
tualität entfällt, fünftig bie aus folcher Operation h^borgeh^nbe 33ela< 
ftung bes 33ubgetS toieber 51t oerminbern, als auch bie 9cothwenbigfeit 
neuer Slnleihen nid;! berüeffichtigt unb ben lederen burch bie gorm ber 
früheren noch größere Schwierigfeiten bereitet toerben. 3ftan braucht fich 
nur bie Öotterieanleihe mit ihren 2)?obaIitäten unb ihren Sirfungen ju 
oergegeutoärtigen unb toirb bie föichtigfeit ber oorauSgehenben ferner- 
fungen jugeben müffen. Unter ben folgen biefer Grebitpolitü leibet ber 
öfterreichifchc Staatshaushalt fchon jefct fo empfinblich, biefe ^olitif ijt 
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viber auch baran «Schulb, baft nic^t nur baes £>chulberforberni§ gegentoär-- 
tig fo ^odt) ift, fonbern bafj auch fo geringe 5lu$ficfyt befteljt, e« in 3"- 
fnnft $u berminbern. (#an$ natürlich, benn jebe einzelne 2lnteil)e rourbe 
ftetS nach bem allein ma&gebcnben ©eficfytspnnfte eingerichtet, rafch bas 
nötige (Selb fo $u befchaffen, n>ie e<3 gerabe heute am ?eicl)teften $u er* 
langen 3U fein f^ien. ftafjt man bagegen jefet baä tt>al?re 3ntereffe ber 
ftinanjen mehr ins Slugc unb ^rüft, ob nicht ein Heiner momentaner 
Vortheil burch bie ^reiögebnng jufünftiger, toenigftenö mit gro&er SBa^r» 
fcheintichfett in SluSficht ftehenber Vorteile 31t tljeuer bejaht »erbe, fo 
loirb e3 fid) oor aßen fingen notfjtoenbig erroeifen, für größere Gtrebit* 
Operationen umfaffenbe ^ßläne entwerfen. 3 U biefem Söeljufe muß man 
fid) über bie ^rineibien einigen, welche bei ber Aufnahme bon Sinleihen 
in 3ufunft in ©efterreich ma§gebenb fein follcn, bamit c8 unter 33er- 
meibung ber früheren ftefyter fbäter möglid; werbe, ba$ @taat$bubget 
oon ber unter ungünftigen Vcrhä Kniffen aufgenommenen tfaft tl)eilweife 
wieber $u befreien. 23ci biefer im ftotgenben an$uftellenben Unterfut^ung 
Steden wir borerft hauptfächlich beu eoncreten ftall in Betracht, rote bie 
in ben Mjren 1864—66 erforbcrlitf;e ©ummc bon 255—285 ÜM. 
Bulben befd;afft werben feil. £)icfe Unterfuc^ung führt in ihrem Ver- 
laufe bon felbft 311 ber weiteren, ob nid)t auch in £nnficht ber bereits 
eriftirenben @taat$fd)ulb noch nad^trägtict) Sftafjregeln möglich wären, 
burch welche weuigftenS für fpätere 3eiten eine Vermiuberung be$ @c^ulb- 
erforberniffeS $u erzielen wäre. 2:i)ei(tt)eife finb l)ier nur Folgerungen au« 
früheren (Erörterungen ju gießen, über aubere fünfte befonbere Stu«für>- 
mngen ^injugufügen. 

A, ^Funbirtc unb ?urüin?u?nlilenbf Stfjulfccit. 
3>ie Aufnahme neuer fc^io eben ber @d;ulben für bie Decfmtg 
eines £heil$ ber ©ummc bon 255—285 9ftill. ©ulb. ift im Slllgemeinen 
{ebenfalls au$$ufchliefjen. 3m ®egentl)eile erföeintja eine tljeilweifc ^unbi* 
rnng ber <Salinenfd;eine erforberlic^. 3lber etioa hierauf berichten, unb oben* 
brein biefe ©cfyafcfcfyeine über ihren jefcigen betrag bon 100 2ttill. ®ulb. 
311 erl^ö^en, loürbe aus ftnaujpolttifchen unb bolfswtrthfchaftlichen <9rün* 
ben burdwuS berwerflich unb gefährlich fein. Die 3lufnaljme neuer 
(Schulben bei ber Söauf, bei ben (SrunbentlaftungSfonbS unb mittelft 
^apiergelbauSgabe ift bon felbft auSgefchtoffen. (5s fämen bann nur 
noch etwa neue £>epotborfd;üffe in Betracht. ®iefe tonnen bielleicht jeit* 
loeilig jur Erleichterung einer anberen (Srebitoperatiou aufgenommen 
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werben, aber ber 9?atur ber (Sache nach nur auf furje 3eit. SBü'rbe 
baburch ein 2^ei( ber obigen (Summe gebebt, fo ^iege ba« nitf;t« anbe* 
re«, at« eine eigentliche Anleihe für biefen Jöetrag bi« über ba« Oahr 
1866 htnau«fchieben. dagegen ift unter etwaigen fchwierigen Söer^äft^ 
niffen principiell nidt)t« einjuwenben, aber e« fann fich babei boch nur 
um Heinere (Summen unb um bie Slnticipation ber Einzahlungen auf 
größere Anleihen hanbeln; (entere müßten ba^er boch oor bem <Scf>lu[fe 
be« Sahre« 1866 eröffnet fein. 

demnach finb %kx nur eigentliche 21 n ( e i h e n $u berüdfid; 
tigen unb bei biefen Ijat man fich inöbefonbere für bie funbirten 
ober bie 3 u r ü cf j u 3 a h l e n b e n 51t entfdjcibcn. $u erfteren werben 
^ier au«brücflich nur biejenigeu gerechnet, bei welchen ber <5taat nur 
eine ewige SRente unb gar fein beftimmte« (Sapital oerfchreibt, wohl 
aber paffenb bie föente in ftorm eine« äinöfuße« f»* ein Nominal* 
ca&ttal au«brücft, unb fich ein 8ünbigung«recht 311 biefem <ßaricour« oor- 
behalt, föentenfchulb im eng er en (Sinn, ober wo eine <Schu Ib 
mit einfach oergin « (ich en Obligationen beftel;t, mit Äün* 
bigung«recht be« Staat«, aber ohne jebe föücfjahlungöpflicbt be« (enteren, 
©ei ber üttehrbeutigfeit ber ^ier unb im ftolgenben gebrausten 2lu«brücfe, 
wie funbirte, Kenten-, jurücf^ujahlenbe (Schulben, fei e« geftattet, um 
mit furzen SBorten einen feften, ein für allemal beftimmten @inn »er- 
binben ju fönnen, ben begriff, welcher hier mit biefen 5lu«brücfen ber- 
fnüpft Wirb, beoor wir weitergehen, etwa« na^er $u entwicfeln. 

£er 3lu«brucf „funbirte" (Schulben wirb in ber 3^coric unb <ßrari« 
in mannigfach »erfchiebenem (Sinne genommen; öfter« bezeichnet er nur 
ben ©egenfafe ju ben „fchtoebenben" (Schulbeu, mitunter fotehe Slnleheu, 
für welche ein beftimmte« £ilgung«fhftem feftgefefct ift, bann einmal 
wieber gerabe folche Stntehen, bei welchen gar feine contraetliche STilgungö- 
ober 3urücfaahtung«}>f H ch t be« (Staate« befteht. ®enau genommen 
wirb man unter „funbirten" (Schutben je nach feem grunbfafelich h err; 
fchenben Slnleihefhftem etwa« 23erfchiebene« oerftehen müffen: wo ein 
all gemeine« £ilgungöfhftem unb baher bie Slbficht oorhanben ift, 
bie gan$e (Schulb, wenn auch fehr langfam, abzutragen, wirb man bie 
in biefe« (Softem eingebogenen (Schulben funbirte nennen fönnen, 
im ®egenfafc baju heißen bann „ juvücf ^u^a^tenbe 4< (Schulben alle biejenigeu, 
Wo ein fpecfeUet £ilgung«|?lau in $olge contractltcher Verrichtung 
oorliegt ; bie g e f a m m t e <SchuIb ift aber hier in 2öirflichfeit eine zu- 
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rücfgugahlenbe. (So Bitben g. 53. auch in Oefterreich ba$ ®ro$ ber 
„funbirten «Schutb" im amtlichen SBortftnn bic (Schulben, treidle ber 
Tilgung burch ben früheren allgemeinen Silgungäfonbä untertagen, imb 
confeqnent fyat man barmiter jefct auch bie burch Gonoertirung ber Ct. 2)?. 
in De. SB. entftanbene 5 n /„ (Schulb, roetd^e nach bem ®efefee bom 
23. December 1859 ber % % Sitgung unterliegt, gefegt; ferner »erben 
baut biejenigen feit 1848 neu aufgenommenen ©Bulben geregnet, bei 
toel^en feine contraetttche Tilgung feftgefefct ift, toie g. 59. ba« National* 
Sinteren, inbem man biefe (Schutben at8 folche anfah, n>etcr>e eigentlich 
jener „allgemeinen" Sitgung unterzogen »erben foHten. dagegen ift e$ 
burcfyauö fotgefoibrig, einige anbere Stnte^en gu ben „funbirten" gu 
rechnen, unb oon ben babon unterfchtebenen, mit fbicietlen SitgungS- 
ptänen contractlich auägeftatteten „gurüefgahtenben'' (Schulben gu trennen, 
bei toetd^en boch eine folche Verpflichtung rote bei teueren ejriftirt; unter 
ber „funbirten" (Schulb nrirb nämlich aufgeführt: ba$ (Sonbertirungä* 
anlegen bom 3ahre 1849, ba« Sinteren 00m 3ahre 1851 <Ser. AunbB, 
ba« 59anfoatuta*2lnlehen bom Oaljre 1852, ba« ftranffurter «Silberan* 
te^en oon 1854, roetc^e alle gu ben „gurürfgugahlenben" (Schulben geh&* 
ren. ÜDiefe Snconfequeng ift baburch berurfacht, ba§ gu ber lefcteren 
(Schulbfategorie nur bie «1 pari burch Vertofung ^eimjuja^Icnbcn 
(Schulben, nicht aber bie burch börfenmäfcige Gsmlöfung gu titgenben ge^ 
rennet finb. £)a$ ift falfch; bie oerfchiebene 21 rt ber Tilgung be* 
bingt nur eine Unterfcheibung innerhalb ber gurüefgugahtenben (Schulb 
(g. 59. «) börfemnäjjig nach bem <5our$, b) nl pari burch 33erlofung, 
<•) Lotterie * Sinteren im eigentlichen @inn). 3luch toenn man in ber 
„3bee" — benn ettoa« Slnbereö geflieht einfttoeiten boch unter alten 
Umftäuben faum — an einer allgemeinen (procenttoetfen ober burch ben 
SilgungsfonbS erfolgenben) Sitgung fefthält, foltte man bic öfterreichifche 
6taatefchu(b mit ftücfficht auf biefe befteheuben ^echtöberhattniffe in 
betreff ber Tilgung ctaffificiren. 

2Bo bagegen bie Tilgung gu bem >5n>ecfc, *>i c @^ulb abgutragen 
ober gu berminbern, pr incipiell auSgcfchloffen ift, ba nrirb man bie^ 
ienigen (Schulben, bei toetchen feine allgemeine (aus früheren Sil- 
gungefonbefhftemcn herrührenbe) unb feine foecielle contraetliche Tilgung 
bortiegt, „funbirte" nennen fönnen, im ®egenfafee gu ben ettoa oorhan< 
benen früheren (Schulben mit folchen allgemeinen ober foecietten Sit- 
gung^lanen, n>efcr)e bann g u f a m m e u bic g u r ü cf g ug a t; t e n b e «Schutb 
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Silben unb in bie genannten beiben Slbtheitongen gefallen. Die finan^ 
toiffenfchaftliche Zfyoxk oertoirft nun princim'eü bie Tilgung mib fann 
baljer paffenb ba« ©ort „funbirte" Schulb in bem gule^t befinirten 
Sinne gebrauten. (Sä toirb baburch ein befannter, furjer 2lu$brucf nur 
für bie jefcige Sluffaffung be$ SchulbenmefenS oerroenbbar gemalt. 9flan 
mürbe bann nur brei Jpanptfategorien ber S^ulben ju unterf Reiben 
haben, unb ^mar in folgenber Seife. 

I. funbirte ©Bulben, mit freiem $ünbigmtgSrec$te, aber 
ohne jebe £tlgungStoflicht beS Staate«, unb mit ber (rein formellen, 
SBefen unb föecht«öerhältnij3 nid^t berührenben — f. u. — ) Untertrei- 
bung ber 

A) 3?crttenfc^utb , im engeren Sinne, 

B) Grinfach toersinöUd^en Obligationen. 

2ttan fann biefe S^ulben auch 9*en tenf chul be n im weiteren 
Sinne nennen. 

II. 3 ur «^5 uja^feitbe Schulben, mit ber Verpflichtung be« 
«Staate«, eine feftgefefcte Tilgung oorjunehmen, aber mit feinem freien 
fechte, bie Schulb außerhalb be« Xilgung«plane« 31t fünbigen ober bör* 
fenmäfcig einziehen (toa* nur bei öotterie<21ntehen unb SBerlofung jur 
3urücfsa^ung a! pari eine im oorigen 3(bfdj>nitt ermähnte ©efebränfung 
erfetbet , ber Spielplan mttji nämlich innegehalten merben, aber ber 
(Staat ft>ielt für bie anber« ermorbenen Hummern felbft mit). $u un ' 
terf Reiben ift bann ^ier bie 

A) Allgemeine Tilgung (für frühere Schulben), 

B) Sontractliche Tilgung; bei beiben Slrten 

b) ein fogenannte« £ügung«fonb«fhftem (Sinfenäumach«), 
b) eine gleite procentioeife Tilgung, 
unb ^ier mieber bei beiben Seemen 

au) bie borfenmäßige (Sinlöfung nach bem Gour«, 
bb) bie $ücf$ahlung al pari bur<h Verlofung, 
ferner bei ber contraetlichen Xilgung noch 

cc) bie föücf$ahtong nach fogenannten tfotterieplänen (tfotte< 

rieanlehen), 
dd) bie 5Xnter>en auf 3eit- unb Leibrenten. 
Die fechte be« Gläubiger« beftimmen fid; hernach , ein $ünbi- 
gungöredjt fteht bemfelben auch tytt nicht }lt, fonbern nur ein Slnfprucb, 
ba§ ber Staat ben £ilgung«»lan innehalte. 
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III. <Sdf>toebenbe <Sc$u(ben mit freiem $ünbigung«rec$t be« 
(Staate« unb einem oerfdu'ebenen, contractu^ beftimmten Sftectyte be« 
©fäubiger«, m fünbigen unb bie §eimsafy(ung be« Kapital« al pari $u 
»erlangen, unb ber barau« Ijeroorgeljenben ^flicfyt be« «Staates. Da* 
fu'n gehören: 

A) Grinl6«bare« <Staat«papierge(b. 

B) Söedjfet be« (Staate«. 

C) (Sdfjafcfcfyeine. 
P) Debotfdmtben. 

E) 33orfcpffe. 

F) ©anffcfyutben (3. ©. (Sontocorrentf($u(ben). 

G) ®ertd)tltd)e Depofiten, 

unb ebentuefle anbere äljnttdje «Scfyutben. 

@in äußere« Unterfd)eibung«merfmaf ätoifcfyen $urücfyu$aljtenben unb 
fctytoebenben «Scfyulben fann fein, mufc aber nicfyt fein bie Slufnafyme 
einer «Scfyulb auf längere unb fürjere >$eit 

(Snbttcfy loürbe eine IV. <S<$utbfategorie burcfy uneinlö«bare« 
«Staat« papt ergelb gebilbet toerben 

Die beiben genannten Slrten ber funbirten <Sc§utb unterf Reiben 
fid; rein in bem einen gleidjgittigen Umftanbe , bag im einen ftatte bem 
©laubiger eine befonbere <S$uIburfunbe (Obligation) für ben 9?omtna(; 
betrag ber ©cfyulb unb jum ^totd* ber Bmfw* ober 9?entener^ebung 
außerbem nocfy ßoupon« ausgefertigt »erben, toaljrenb im anberen ftaüe 
nur fotcfye «Scheine über ben Hnfprucfy ber 3in«ert;ebung in ben §>än* 
ben be« ©täubiger« ficfy befinben. $eibe Birten finb bat;er 9fentenfc$u(= 
ben, benn ba« SBcfen biefer <Sc$u(ben beftefyt eben barin, bog ber 
(Staat nur jur 3afyhmg einer tote ober eine« 3infe« berp flicht et 
ift, nid;t aber gur 3nrücf$afytung eine« <Sc$uIbcabita(«. $on biefer 23er* 
pfltctytung ganj berfcfyieben finb bie S3ebingung.cn, unter benen ber 
<&taat ein $üubigung«recfyt gettenb machen fann. öetracfytet man bie 
SRentenfctyufb roirflicty at« eine 3$erj>flii$tung jur 3«^" n 8 „etoiger" to* 
ten, fo foüte ber <&taat ober ber «Scfyutbner ebenfafl« fein Äünbigung«- 
red;t Ijaben. 2Öeun man ferner bie SRentcnfdjutb empfiehlt, tueü man 



') »gl. WebeniuS, a. a. O. @. 329 u. ff., S« au SB. 2. §. 490 u. ff. 
«Stein 6.526 u. ff., mit jum XfyiU, namentlich bei ben beiben erfieren, abttei* 
c$enber «Slaffification. 
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principiefl bie £ifgung ber ©chutbcapitatien oertotrft, fo hat ba« $un* 
bigungärecht be« Staates auch feine praftifche ©ebeutung für bie 2fto> 
Itchfeit, fofd^e Tilgungen, toetche ja gerabe auägefdhloffen toerben fotfen, 
Vorzunehmen. Slber tiefe« $ünbigung«recht ift »ort SBtctyttgfeit, toeil es 
allein ben «Staat in bie £age oerfefet, eine 3in«rebuction burch* 
führen gu fönnen. £)ie 3in«rebuction ift Bei ber SRentenfdhulb bie pxaV 
tifch für bie ginanjen in« Oetoid^t faüenbe Tilgung ober ©chutboermin* 
berung, benn fie verringert bie Ausgabe für äinQiafyima,. ÜDer ©taat 
mufj ftch ba^er bie Sttögtichfeit, bie 3toä*ebuction vorzunehmen, unb 
be§^aI6 ein $ünbigung«re<$t vorbehalten, toa« öeibe« aber bann 
toieber vorauäfefet, e« fei auch ein (S a v i t a I al« ©egenftanb ber ©d^nlb 
unb ftorberung Jtoifchen <&taat unb ©täubiger anerfannt. Der -öetrag 
btefe« (£avitatS bitbet bann ben ^öc^ften $rei«, um toetc^en ber ©taat 
bie föente toieber an fich bringen fann unb ber ©täubiger barauf Oer* 
jictyten mujj. £>a, too fich bcr Staat bloj? ben föücffauf nach bem (Sourfe 
ober refv. gar nicht« Söeftimmte« in biefer £)infic$t vorbehalten hat, benn 
biefe« 9f?ed^t be« föücffauf« h<* er ohnehin ftet«, ift bie 3tn«rebuctton 
unausführbar. £>e«hatb mufe auch bei ber SKentenfchulb boch ein (Schulb* 
ca vital neben ber Verpflichtung, bie {Rente ju galten, at« 3nhalt be« 
Ü£)arlehen«contracte« erfreuten, toelche« nun toieber, toie bei ber franjö* 
fifc^en %oxm ber SHentenfchulb bloß im großen Jöuch ber @taat«fchulb 
eingetragen, ober toie bei ber fonft meiften« üblichen ftorm (einfache Oer* 
gin«tid?e £>bligationenfchulb) auch m Befonberen, bem (Gläubiger barüber 
au«geftetlten Urfunben bocumentirt ift l ). 

') 8et ber eigentlichen töentcnfchulb braucht otterbtng« nicht nott)toenbtg 
öon einem 3i n8 M3 e un b einem Wominalca^itale, bem bie 8cente entflicht, bie 9tebe 
ju fein, aber bann fann bcr «Staat, unfere« S3ebünfen8, auch nicht in bie Sage 
fommen, eine 3in«rebuctionöorjiinchmen. 2Rir fcheint bat)er, baß eö b och feinen 
guten ®runb habe, toenn in granfreich bei bem SJerfauf Don {Renten ein 3in6fu§ 
unb ein Sßominalcapital genannt toirb , obgleich $ o cf bie« (a. a. £>. <S. 533) ali 
„öietteicht nicht ganj folgerichtig" bejeichnet. Sehnlich erftärt fich ©tein bagegen 
(a. a. O. @. 527, bef. @. 538, 561—65). Stttein ohne eine fet)r einfehneibenbe ffiecht«* 
toerlefeung ift bann eine 3in«rebuction gar nicht möglich, eine Stnftcht, »orin man 
gerabe burdt) <B t e i n '« Ausführungen @. 564—65 befla'rft toirb. 2)ie Sttöglichfeit 
ber 3in«rebuction bebingt aber für ben ©taat ben SBertt) bc8 Äünbigung«reehtS, 
welche« et ftch toorbet)alten hat, benn bcr bloße Settel fauf bcr ©chulb an bcr ©örfe 
ficht ihm unter allen Umftänbcn frei ; er toürbe ja fo gut toie 3ebermann an bcr 
»Bcfe al« Ääufer auftreten fönnen. Die 3ut8fflgfeh ber 3in«rcbuctton richtet ftch 
«. SBagntr, fifterr. 6toat§hau«^aÜ. H 
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B. Die jurflm?u?ßljlenben Äajulben itttb ttrre ttndjtljtUe in (tepemhl). 

£)ie 3urüdfju$aljlenben <Sc$ulben fitanen bie toieberljolt er* 
toäljnten berfd&tebenartigen formen annehmen. £)a§ bie f^inanjtoiffen* 
fc^aft ber SRentenfctyulb bor ber gurücfjuja^enben bcn SBorjug gibt, 
tourbe gezeigt. On Oefterreic$ fctyeint e$ unö noc$ befonberä toünfctyen«* 
mertl?, toomöglicty töentenfd&ulben gu contratytren, toeit bie contractlic$e 
<S$ulbentilgung otynetyin f$on ba« ©ubget ftarf bclaftet unb bun$ bie 
fteigenben Prämien* unb (SapitatSrficfäaljlungen ber brei Cotterieanle^en 
bon 1839, 1854 unb 1860 in ben tieften Sauren tiefe Saft t\oäf 
größer werben toirb. Dagegen »erben aucty in Defterretcfy gerabe fpe* 
riefle ©rünbe für $urü<f3u$al?lenbe ©Bulben, unb jtoar lieber in ber* 
fd^iebener SBeife für eiserne Slrten feiger ©cfyulben, geltenb gemalt. 
SEBir feljen babei ab bon ben aflgemeinen ©rünben, meiere man für bie 
©ctyulbentilgung über^an^t unb auc$ in £efterreic$ anführt. ÜDiefe ©rünbe 
finb $ier im 2öefentlir$en bie nämlichen, tote anberStoo, unb iebenfafl« 
ni<$t jttnngenb genug, um ftc$ im principe in £)efterreir$ für bie ju* 
rü(fjuja§(enbe <3r$ulb erttären $u müffen. Dagegen toirb tooljl biefe 
Oorm ber ©$ulb au« f pect eilen, ber j ewigen Sage ber Öfterret* 
cfyifd^en ginangen unb be« «Staatäcrebite« entnommenen ©rünben Befür* 
toortet, alfo bon bem ©eficfytGpunfte au«, bajj gegentoärrtg bie funbirte 
ober 9?entenf<$ulb noc$ nir$t allgemein in Oefterretc$ burd^fityrbar fei. 

aber befanntfitb na$ bem Änerbieten be« Staate« an ben Gläubiger, w ba« Gapital" 
jurüdgeja^t ju befommen, ober in bie $erabfefcung ber 3"tf*n ju toittigen, ba muß 
alfo bo$ ein „Capital" feflftebcn. Sei ber SRentenfäutb tcärcn nun brei gätte mo> 
liä): 1. ber ©taat behalt ftcb. ba« 9iec^t bor, bie <Sc$ulb im pari be« Nominal* 
copttol« ju füubigen unb abjujablen. 2>ie« fcfct, toenn bie Äünbigung nur gura 
3toc<f ber 3in«rebuctton erfolgt (alfo abgefeben bon ber ettoa beabfit^tigten reellen 
Tilgung), einen CEour« über pari borau«, toenn bie Operation gelingen fott. 3)etn 
©faubiger toiberfSbrt bier eben fo toenig Unrety, toie in anberen äbnlt<$en Ratten. 
2. 2)er ©taat behalt ft(b, ba« fttty bor, bie <5c$uU> nat$ bem (SmifftonScour« ju 
fünbigen unb abjujab,rcn. 2Bcnn ber OlSubigcr herauf eingebt, fo laßt fic$ bagegen 
nic^t« eintoenben. ß« bertritt aber bann ber Smiffion«cour« ben Nominal« ißaricour« 
be« borigen gaffe«, mit im Uebrigen ganj gleiten folgen. 2)ie Sßab.rf^einli(^feit, 
eine 3in«"buction bornebmen ju fönncn, liegt nur ebentucff ferner. 3. 2)er ©taat 
bebalt ft<$ ba« fliegt bor, bie ©($ulb nacb, bem Jetoeiligen Sörfencour« einjuberufen 
unb abjujablen. 2)ie« fann bon SJortbeil fein, toenn eine eigentliche Sügung erfolgen 
foff , toeil ber ©taat ficb baburdb, bor bem toeiteren ©teigen ber (Eourfe fiebert, toe!$e« 
j. SB. bei ber bßrfcnmajjigen (Sinlöfung eintritt unb bie Operation bertbeuert. 8ber bei 
ber 3in«rcbuction, too ja nur eine beftebenbe €cbulb in eine anbere conbertirt toerben 
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£)er toichtigfte ®runb, welcher für bie $urucf$u$ahlenbe Schulb überhaupt 
forechen foll, ift, ba§ biefetbe bem Sierar billiger $u fteljen fomme, 
toeil ftc Efferen dourfen an ben üDtann $n bringen fei. 

Diefer @afe enthält ettoa« 2öahre$. 23on ben Urfad^en be$ mög- 
lichen günftigeren (Sourfe«, ober toaä ba$ @ntfc^eibenbe ift, be« ntebrige* 
ren 3infeS mu & man ^ber toieber biejenigen nnterf Reiben , roelc^e in 
£)efterreich gerabe jefct bie Begebung bon allen Slrten jurücf^uja^en^ 
ben ©Bulben, nnb biejenigen , toeld^e in JDefterreidt) bie Begebung b e» 
fonberer Hrten biefer ©d^utben bortheilljafter alö bie Aufnahme bon 
föentenfchulben erfreuten laffen. 

a. Ü)ic aurücf jujahlenben ©Bulben im ©anjen. 

äurn^uja^enbe @c$u(ben im allgemeinen erzielen unter übrigen« 
gleiten Umftänben in (Staaten mit berangirten ginanjen unb jerrüttetem 
öffentlichen GErebtte, baljer mit bortoaltenber ©aiffetenbenj beffere Gtourfe, 
toie funbirte (Schufben. Allein au8 benfelben ®rünben finb in financiell 
gut fituirten Staaten unb in (Staaten, beren ftinanjlage unb öffentlicher 
(Srebit in fortfehreitenber Sefferung begriffen tft, too batyer bie §auffe* 
tenbenj toieber borjumalten beginnt, bie dourfe bon föentenf Bulben ober 
bon in langen Terminen mit Keinen £ilgungöquoten jurücfjahlbaren 
©Bulben beffer, toie bie bon jurüct^ujahlenben unb befonberS bon in für* 
jen ^Terminen aurürfaujahlenben (Schulben. $)arau8 folgt, ba§ ber nicht 

fott, ift bic Slnroenbung eine« folgen Siebte« burdb, bie Ratur ber <Sac$e felbft au«* 
gefc^toffen, benn »enn eine 37, ©<$ulb jum «iJrfcncourfe jurüdgejab^t »erben (off, 
fo fonn ju biefem Sonrfe eben au<$ nur wieber eine 3 % ©<hutb aufgenommen »er* 
ben. #at ber (Staat ftä) fein Re#t öorbe&alten, ju einem befHmmtcn Courfe bie 
©<$ulb einrnfen ju fbnncn, fo bleibt gar nic$t« anbete« übrig, al« ber Rttcffauf, 
eine 3m«rebuction ift bann rec^tltc^ niebt möglich @ie roürbe immer toorauefefcen, 
baß jnoor ein bbcbfler Conr« einfeitig com «Staate fejtgefefet werbe, ju bem ber J8e* 
fifeer ber Rente ben 9lnft>ru<$ anf ben ©ejug berfelben an ben Staat jurütfgeben 
müffe. 3)a« roäre aber eine offenbare Re($t«tDtbrigfeit. 35te ©e^anblnng ber fran* 
jöfifäcn Renten al« 3m« für ein geroiffe« Romtnalcal>ital ber @c$ulb tnbolöirt 
baber eine erfolgreiche STu«übung be« Äunbigung«reo$te« unb ber ©efugntß ber 
3in«rebnction. 2>er ^orf^tag bon «Stein @. 564, too ber 57. 3in*Ni al« fefte 
JÜafla für jebe Rebucrion feftgeb, alten »erben foH (!!), febeint mir ganj unhaltbar. 
3n granfreiä; ift e« audb. immer fo aufgefaßt roorben, baß ber (Staat bureb, Sin' 
bieten be« bem 3in«fuß ber Rente entfbrectyenben (Jaöital« ftcb toon ber <S<$ulb be* 
freien fönne, frü&crfyin j. ©. fo, baß er ben (Sapitatbetrag jaulte, ©on roeldb,em bie 
Rente ber gefefclieb. e 3™« tear. Sgl. au<h R a u §. 494. 

11* 
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ju läugnenbe relatioe 23ortheil oon rücfjahlbaren 2Iitfcfyen in einer ftinanj* 
tage, n>ie ber öfterreic^ifd^en feit 1848, gegenüber bon funbirten ©Bul- 
ben nm fo geringer toirb, je mehr ber 3uftanb ^ er uHnanjen fidt) roieber 
^cbt, ja, ba§ fchliefclict) biefe 6chulben ba« 2lerar benachteiligen, E« toirb 
*aum nöthig fein, biefe <Säfce noch naher $u erörtern, obwohl biSfjer i» 
Oefterreich metftenö nur ber erfte tytii babon, ber SBortfjeil ber surücf* 
zahlbaren ©Bulben, au« begreiflichen ©rünben in Betracht gebogen ift. 
O^re föichtigfeit lehrt eine £)ebuction au« einfachen *ßrämiffen, bie 2lb* 
leitung aus ben ©ebingungen unb 33orau«fefcungen ber Eour«betoegung 
ber Staat«paM'ere, unb lehrt bie Erfahrung mit ofterreid^ifc^cn nrie mit 
ben ftonb« anberer beutfc^en Staaten. Sluch fann ^ cr au f frühere 
Erörterung ber Umftänbe bertoiefen toerben, »eiche ben guten (Srcbit ber 
@a(inenf Cheine gerabe in ben legten fahren h^borgerufen fyafon, benn 
ettoa« Sehnliche« fommt auch in öetracht. £)ie £>auffetenben$, toelche 
bem ©ieberaufleben eine« tief gefunfenen Vertrauen« al« ©irfung unb 
©hmptom folgt, bemächtigt fich ber am £iefften ftehenben funbirten <ßa* 
piere am ütteiften unb berringert baburch bie Eour«btfferen$ gtoifchen bie* 
fen unb ben jurücfju^ahtenben Obligationen, ©leichjeirig fällt bei fi<$ ber* 
beffernbem @laat«crebit ber ©runb toeg, beffenttoegen ein Rapier ber lefe* 
teren 2lrt einen relatib ^ö^cren SBerth f}atte, toie ein funbirte« Effect. 
$)enn bie -öebingung ber SKücfjahlung §at (oerfchieben bem ©rabe nach, 
nach bem üflobu« ber lederen) bei ©aiffetenbenj ben Sßerth einer ®a* 
rantie gegen immer ftärfere« fallen, ein gleich h c ^ cr 3 m $f a fe enthält 
baher bei gurücf^ujahlenben ©djmlben eine Heinere Üciftcoprämie unb einen 
größeren „eigentlichen äin«" toie bei funbirten @chulben, baher bann 
ber höhere Eour«. £)iefe« üftoment fällt noch 8 ön ä ö>eg, aber e« 
roirb fortfchreitenb bon geringerer Jöebeutung, je länger unb ftärfer bie 
|)auffetenben3 bormaltet. Sotoie aber ber ^ßart*@tanb erreicht ober über* 
fchritten toirb, toirb biefe« SKoment umgefehrt ju Ounften ber funbirten 
©chulben roirffam, toeil bei biefen, felbft unter Vorbehalt eine« $ün* 
biguug«recht« be« (Staate«, bie SBahrfcheintichfeit, baß ba« Eapital al pari 
heimgezahlt toerbe (galt ber 3 inörcttUCtion )/ nic^t fo nahe liegt, toie bei 
ben 3urücf^ahtenben 6chulben. SBährenb e« 3. ©. bei ber $erlofung 
unb töücfaahlung al pari früher fehr ertoünfcht toar, bie Hummern bom 
Sofe getroffen $u fehen, toirb bie« nunmehr gefürchtet. $>a« Effect, 
toelche« in biefer Seife au«geloft toirb, fteht in ber ©aiffejeit beffer, in 
ber £auffe$eit fehlerer, toie ba«, toelche« nach bem ©örfencour« einge* 
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löft werben muß. ©obalb batyer in einem (Staate mit btäljer gemitteten 
^inanjen eine mefentlid&e Grrljolung be$ ©taatäcrebitS beginnt unb mit 
Sföaljrfctyeinticfyfeti nocfy in Ijöljerem üttaße ju erwarten ift, mufj man ceie- 
ris parihus funbirte ©Bulben ftatt jurücfjujatylenber aufnehmen. £>ter* 
bur$ fctytebt man einmal bie EifgungS p f l i c$ t oon ficfy ab, welche bei 
etwaiger SBieberfefyr ungünftiger fetten fo lä'ftig werben fann, unb behält 
ft$ bod& anbrerfeit« bie Sflöglicftfeit einer 3in$rebuction bei bleibenber 
ober ficty noc$ tyebenber günftiger ©eftaltung ber Dinge cor. üttan fiebert 
fiety baburefy bie 3 u fcmft Weit mefyr, benn man brauet weniger unb fann 
ebenfobiel ober mel?r"tl)un. ©elbft wenn baljer im Slugenblicfe noefy ein 
funbirte« Sinteren etwa« tfyeurer fommt, wie ein gurücfjujaljlenbe«, 
fo oerbient jene« ben SSor^ug. Denn ba« tylut an 3 m f en (f a 8*n wir 
j, 6'/ 2 ftatt 6%) ift wefentltdj jefct noc$ eine Were föificoprä* 
mie, bie aber mit 2Öaljrfc$einlic$feit fic$ fort unb fort oerminbert unb 
balb gan$ oerföminbet, fo ba§ fpäter bie (Sourfe jWeier, 3. Sd. gleich 
jeitig aufgenommener Sinteren, eine« funbirten unb eine« jurücfäujafjlenben, 
gleich fte^en. ©alb pflegt bann ein <ßunft erreicht $u werben, too beim 
erfteren eine 3 wörci)UCt i cn möglich ift, wäfjrenb bem (Staate bei lefcte* 
rem möglicher SBeife bie Spante burefy einen Spielplan u. f. w. gebun* 
ben finb. (Sctyon in feljr unruhigen £eittn mit ftarfer ©atffetenbenj hUibt 
e« $weifelljaft, ob ber (Staat nietyt beffer baran tljut, funbirte Scfyulben 
jum pari mit fyoljem 3 mö f u 6 e f* att ber jurücfjujaljlenben aufzunehmen. 
3n ruhiger 3eit fprictyt oollenb« 2Me« für bie funbirte <Sc$ulb. Unb fo 
liegt jefet auc$ bie <Sac$e in Oefterreicty, toobei ein Unterfc^ieb in 39e* 
treff be« intänbifc$eu unb auälanbifd^en (Sapitaliftenpublicum«, welkes 
fi$ an eoentuetlen neuen Anleihen beteiligt, nic^t $u mad&en ift. 

b. Die einzelnen Slrten ber jurücf $uj atylenben ©Bulben. 

©etracfytet man bie ©efonb er Reiten ber einzelnen 9lrten 
guritcfjusa^lenber <Scfyulben, berentwegen ber «Staat mit ber einen ober 
anberen biefer 2lrten billiger foll ®elb aufnehmen fönnen, wie mit fun* 
birten ©Bulben, fo Ijanbelt e« fi<$ Ijter um brei 2trten, nämlicty um bie 
9?ücf$af)lung mittelft 1. ©inlöfung nadj bem «örfencour«, ober 
2. « I pari n a § bem 8 0 f e, in beiben fallen mit procentweifer , ober 
mit wactyfenber, bem £ilgung«fonb«ftyftem ähnlicher Tilgung, ober 3. nac$ 
eigentlichen f ogenannteu ß 0 1 1 e r t e a u l e f) e n ö p l ä n e n. (Sine bierte 9lrt 
Ware bie, wo bei einer biefer brei Birten etwanoety eine befonbere Sicherung 
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ber <S$ulb unb ber 3in«* unb eapttatrücfjaljlung bur<$ ein $fanbrec$t 
auf ein ertraggebenbe« Object befteöt fcare, j. 53. bie 8lu«gabe oon 
^fanbbriefen auf Romanen. 

a. föücfjaljlung al pari burc$ 93er(ofung unb börfen* 

mäßige Sintöfung. 
lieber bie betben erften Hrten biefer <Sc$u(ben ift faum meljr et* 
loa« hinzufügen, ba bie unmittelbar vorhergegangenen SBemerfungen 
über aurücf$u$afjlenbe <Sc$ulben fic$ oorjugötoeife auf biefe belogen. 2In* 
le^en in biefer %oxm ftnb unbebingt ju oermeiben j ber erioa« günfttgere 
(Sour«, ber babei im Slugenbfid erjieft merben fann, ift feine £ntfc$äbi* 
bung für bie lleberna^me ber laftigen ^ücfsa^tung^fCtc^t. Sinen bebeu* 
tenb befferen £our« fann ber (Staat eben auty nur bei ®en>äljrung einer 
bebeutenb Ijöljeren föüdjaljfung errangen (j. 33. nrie beim itattenifd&en 
Sinteren oon 1859), meiere aber ba« Sinteren bo$ fetyr »erneuert ftiir 
bie erfte 2lrt, SRücfyaljfang mit börfenmafjiger (Stnföfung, fprii$t ootfenb« 
nt<$t«. 33ei einer feljr nad^^aftigen SBerbefferung be« <Staat«crebit« muffen 
foletye Rapiere fräter oteflei($t no$ anfel?nltc$ über bem Gtourfe, gu toek 
#em fie emittirt tourben, ja über bem <ßaricourfe eingelöst toerben (j. 53. 
bie Sinteren von 1851 unb 1852), toenn ft$ ber (Staat nt$t für ben 
ftafl be« «Steigen« ber (Sourfe über pari ba« 9to$t, nur al pari eintöfen 
$u müffen, oorbetyatten hat. $)ie jmeite 2lrt, föücfjatyfong al pari burc$ 
33er(ofung, ift nur eine anbere 2lrt ßotterieanleljen, nur mit gleichmäßiger 
SBertheifang ber Prämien auf bie einjelnen Hummern (3. 33. beim eng* 
Iif($en 2lnter)en bon 1859 gewinnt jebe Obligation nach bem ursprüng- 
lichen (Sour« oon 80 25%, beim itatfenifetyen Sinteren oon 1859 nach 
bem 3n>ang«fubfcrtt»tion«cour« oon 70 42. 88 % bom eingejagten ©e* 
trage; (efetere« Sinteren ftanb im mr^ 1863 94. 60 33. 2?., toa« 82.*° 
(Mben in (Silber au«macht). $)em (Staate fommen biefe Sinteren aber 
noch treuerer ju ftefjen, nrie bie eigentlichen Ootterieanlehen, ioeit bie 
gleichmäßige 33erthetfung ber Prämien ben SKei$ be« «Spiet« befeitigt, 
fo ba§ be« (enteren megen fein höherer Sour« erhielt toirb. ©cbeutenb 
unter pari unb bod; jum gewöhnlichen 3 mg f u § för ba« 3?ominalcaj>ital 
(j. 53. ju 5%) au«gegeben unb etwa toie ba« italtenifctye 2ln(e^en in 
furjen Venoben auöjuja^en (hier in 25 gleichen 3afyre«raten, beim 
englifchen 1% jä^rftd^ oom Kapital) ftnb fie eine ber fcfytectyteften 2In* 
lehen«methoben, meiere e« gibt, unb »erben mit föecfyt oon ^ebeniu« 
unb Slnberen oertoorfen. üttan fönnte mit $Rücffidf>t auf Oefterretch ettoa 
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nur noch meinen, baß berartige jurücfjahlbare Sinteren beffer für ben 
auswärtigen üflarft geeignet finb unb §ier bieüeic^t funbirte Sinteren 
nicht fo gut untergebracht »erben fönnen. jDtc Betreffenben (Schutben 
OefterreichS finb auch jum Ztyile im Stußlanbe contrahirt (toie bie eng* 
lifchen Slnlehen oon 1852 unb 1859, ba« ftranffurier Sinteren Don 1854) 
ober oorgugStoeife für ba8 2lu$lanb beregnet (toie bie Sinteren oon 
1851 unb 1852), in ber 2^at auch faft ganj im 2tu$lanbe unterge* 
bracht, fo baß an ber SEBiener SSörfe für einige baoon nicht einmal eine 
92ottrung unb in anberen faft gar feine ©efääfte borfommen. SlHein bie 
notorifche ST^atfad^c ber otel größeren Verbreitung ber üftetallique« unb 
ber ftationalanleihe im HuSlanbe betoeift, baß felbft in ben lefcten ftür* 
mifchen fahren, too im Allgemeinen bie gurücfju^tenben (Schutben mit 
föectyt einen retatio höheren SÖerth Ratten, toie bie föentenfchulben, bie* 
feS Moment ber 9?äcfja^t6arfeit auch oom auswärtigen publicum nicht 
fo hoch getoertljet toarb, toie ber Ijöljere 3ahre$jin8 ber anberen $a* 
piere, obtoohl bie Zerrüttung ber Valuta ben fremben (Gläubiger in ber 
$öertty(egung auf bie Sftögttchfeit einer balbigen föücfjahlung noch be* 
ftärfen mußte. 

ß. ßotterie*2lnlehen. 
©ei ben eigentlichen Sotterieanlehen , mit ungleicher Verthetlung 
ber Oetoinne auf bie Hummern, inSbefonbere mit ber Sluäftattung ein* 
gelner ®etoinne mit feljr bebeutenben ©eträgen, ift nun allerbingö noch 
jefct toenigftenS in Oefterreich ein namhaft billigerer Zinsfuß a ^ 
föentenfchulben gu erreichen. £)a$ toirb auch tooht noch läng«* 3 e ^ 
fo bleiben, b. h- toenn man annimmt, baß ber (Staat jefct auf SBer* 
fchreibung oon Kenten (Selb gu 6'/ 2 — 6% % (bei einem (Sourfe ber 
57 0 ö. 20. Rapiere, toelche tefet 4. fl5 % tragen, ju 70), bagegen mit 
gotterieanlehen nach (Spielplanen, toie bem ber ßrebttlofe, ju 4Y 2 Btö 
5% befommt, fo ift e$ fehr toohl möglich, baß biefe SMffereng »on 2% 
im 3inöfuße auch fpater noch »eftehen bleibt, inbem bem (Sinfen ber 
föificoprämie bei ben funbirten ©Bulben ein (Steigen ber (Spielfucht bei 
ben Öotterieanlehen parallel lauft. Allein, toenn man babei auch nur auf 
hunbertmal ®efagte$ jurücffommen fann, man muß boch immer toieber 
bie ftrage öon Beuern auftoerfen, ob bie Grrfparung au felbft 2°/ 0 Z"tf cn 
für ein Slnlehen mit bett großen moralifchen unb oolfStoirthfchaftlichen 
^achthcilen beS ÖotterieanlehenStoefenS nicht boch *> ieI S u $ euer te$ß 
ift. freilich ift e8 jefct fchtoer ber Verfügung gu toiberftehen, ein öiel* 
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leidet gern unb $u günftigen ©ebingungen für ben (Staat genommene» 
Sotterteanletyen $u begeben. 216er $um £ljeU teibet ber Staat tyer eben 
nur für frühere (Sünben; er fyat ba« Cotterietoefen nac$ unb naety fo 
üppig §erann>uc$ern (äffen, baß bie (Spietfuctyt in ber ©ebölferung form* 
tiety ftyftematifcty großgezogen, ber otyneljin in einem großen Steife be$ 
öfterreid^ifd^en SBoItö fcfymacty auägebilbete (Spartrieb — {ebenfalls fetyma* 
$er toie bei ben meiften übrigen beutfeßen (Stammen — noc$ mefyr 
jurücf gebrängt unb baburety ber gehenließen SKentenfcfyulb ber üftarft 
biä gu einem getoiffen ©rabe berborben ift. £)aß bie mit bem Öotterie* 
mefen in 95erbinbung ftetyenbe Spaltung unb Verbreitung ton 2lber= 
glauben, bie barauö Ijeroorgeljenbe oage Hoffnung au f ®f»innc unb 
bemgemä'ße 2lrbeit8fc$eu unb Vertragung oon £eit gerabe au$ ntcfyt 
ftactoren finb, meldte auf ben botfäroirttyfctyaftlictyen Sluffctymung be$ ßan* 
be$ günftig eintoirfen, bebarf feine« meiteren ©etoetfeS. Oebenfaüä muß 
man fagen, unter ben mancherlei ^actoren, toeteße in £)efterreic§ einen 
^ößeren tanbeäüblictyen unb befonberS einen Ijöljeren 3* nö f u ^ @taate$ 
oerurfadßen unb bie Begebung einfach berginelicher <Sc$ulben fo ferner 
machen, ift nic$t ber untoteßtigfte ba$ Cotterieuntoefen in feinen oerf$ie* 
benen formen. üflan fann bem jefet beim beften SBiücn nießt auf einmal 
abhelfen, benn eine 2Öieberein$iefyung ber ausgegebenen £otterte*(£ffecten be$ 
(Staate«, ber ©emeinben, Korporationen, (StanbeStyerren unb ©efeüfdj>aften 
ift ni<$t burctyfüljrbar. Slber man foüte roenigftenG enblicty aufhören, 
neue Cotterieanteßen $u emittiren, unb bie für ben (Staat nötigen üWittel 
nic$t burety eine (Specutation auf Seidßtfinn, Slberglauben unb Unmirt^ 
fd^aftlicßfeit ber -öeoölferung gufammen gu bringen fuetyen. (So mürbe 
boety toenigftenS nadß unb nac$ mit ber aflmä'ligen Sluälofung ber befte- 
Ijenben Sinteren ber (Spiefanttl? ba$ Object ber öetßütigung entzogen 1 ). 

Oefet mirb baö ^romeffenfpief mit 8otterieanle§en«effecten für ben 
mittleren unb unteren £t)etl ber 2fltttelclaffen , toaö bie ^a^enlotterie 



') SDlag man allenfalls no<$ bie @ t a a t « lotterieanlct)en mit bet fcebrangten 
ftinanjlage entfe^utbigen , bie ©entrang bet (Sonceffton au ben übrigen ?otterie> 
anlegen, inS&efonbere ber ttberföulbeten ©tanbc«l)crren, ifl bottenb« nu$t ju rc^tfer* 
tigen. (SS füllte bamit grunbfatjltc$ ein* für allemal ein ßnbe t)aben. 2Bie bie 2?er* 
pltniffe liegen, ba man bo# ni#t Sfebermann, jebem ©roßgrunbbefitjer , jeber ©c 
metnbe ober ©efeflf^aft eine (Sonceffion gewähren fann, inöototrt bie lefetere auc$ 
eine gana ungerechte »eöorjugung ober 3urücffet}ung , bie im 9te<^te* unb 33er* 
faffungöftaate ö ur<$au« ju mißbilligen iß. 



i 
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fett fange für bie untere (Slaffe ber 33ebitfferung toar: in SEBa^r^ett ba$ 
Littel, bie (Summen, toetcfye bom Qjinfommen erfpart toerben könnten, 
311 oergeuben, ben (Sinn unb bie ^reube ber Meinen (Sapttaltften am 
(Sparen unb äuritäfegen ju gerftören unb baS (Sapitaf, toelctyeS in bie 
(Sparcaffen gebraut unb in funbirten <Sc$utben be$ (Staates angelegt 
toerben toürbe, einer ungleich befferen unb probuetiberen SBertoenbung 3U 
entjiefyen. 2D?an toirb getoiß nic$t au biet behaupten, toenn man ben 
mittelbaren SSertuft aus bem »erweiterten toirt^f^aftfi^en (Sinn eine« 
£fyei($ ber 33ebö(ferung auety für bie ginanjen für bebeutenb fyöljer 
anfragt, toie ben ®etoinn be$ (Staate« au$ ben erfparten 3 m f en bon 
Sinteren unb au$ ben «Stempeln ber ^romeffen. £)a« ®efefe bom 
2. £)ec. 1862 über bie Regelung unb ©efteuerung be$ <ßromeffenfpiel$ 
toar aüerbingS bei ber 39ebeutung ber ßotterieanteljen auf bem öfter* 
retctyifcfyen ©elbmarft, ber nietyt ju Ijinbernben Umgebung be$ früheren 
Verbot« be« 93romeffengefc$äfte$ unb ber großen SfoSbefynung , toetd^e 
biefeS fc^on erlangt fyatte, eine faum länger oermeiblic^e Sflotfytoenbig* 
feit. Slber beSfalb ift e« boc§ ein notfjtoenbigeä Uebel aus bem toixtf)* 
fcfyaftttctyen ®eftc$t$punfte , toeit e$ bem <ßromeffenfpiet noc§ größere 
2lu$beljnung gegeben Ijat unb geben toirb. £)ie (Spielenben finb auc$ 
nicfyt ettoa immer toieber toec^felnbe ^erfonen, toelcfye einmal ifyr ®lücf 
berfucfyen, unb getoifcigt in 3iitiuift babon laffen, fonbern £eute, toefcfye 
bei jeber 3i e ty un 8 ß*$ bon Beuern beseitigen. £)a$ oou ifynen im $ro* 
meffengefctyäft unb im 3^^nIotto berlorene ®elb toürbe fonft in ber 
£fyat großenteils in bie (Sparcaffen toanbern, toie man ba« jefet in 
«aiern feit ber Sluftebung beS 3afjlenlotto'S fiefjt 2ftcm fann ft$ auc$ 
au« bem botfStotrtfyfctyaftüctyen (Stanbpunfte nicfyt bamit aufrieben geben, 
baß bei biefen (Spielen toirflicty nur ein Kapital au« einer £anb in bie 
anbere, unb jum £f)eile ja au« ber beS fteuerpflidt>tigen Bürgers in 
bie (StaatScaffe übergebe, im (enteren gaüe önbere (Steuern unnötig 
toerben, im erfteren feine botfStoirtfyfctyaftlicfye GiapitalSbergeubung erfolge, 
fonbern im <$egentljeil oft baS Kapital burety baS ^romeffenfpiel „in 
probuetioe ober boefy probuetibere £ä'nbe gelange." Einmal ift eS toafyr* 
lid^ ni<$t einerlei, toie bie (Summen eingebracht toerben. „Die (Staate 
regtenmg muß allerbingS baS SRed^t Ijaben, bie gur Onftanbtyaltung unb 
jum betriebe ber ©efammttoirtM^aft nötigen ®üter bon ben (Staats* 
bürgern einjubertangen, unb nötigenfalls beigutreiben ; aber fie fyat nic^t 
baS föecfyt, J)ier$u jeben beliebigen, il?r genehmen Söeg einjuf plagen, 
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fonbero fte $at oiefate^r bie 25er£flic$tung, e$ auf atoecfmäfjige, bcr iftatur 
ber @a$e entforecfcenbe SGBcife ju t^un."') SSon aüen inbircctcn Abgaben 
finb ba$ 3 a ^ enJotto unD bßr ^romeffenftempel Diejenigen, metd^e am 
üfteiften gegen baS (Sinfommenfteuerprincip oerftojjen, unb oorjugStoeife 
auf ben (Schultern getoiffer Staffen ber öeoölferung ruljen, beren ßetctyt* 
finn unb untoirt^fd^afttid^cö Söefen babur$ in Ijarte 33u§e genommen 
totrb. ©obann aber ift bie Uebertragung oon (Sapitaf oon ben toentg 
Bemittelten Ääufern ber <ßromeffen an bie oerfaufenben ©anquier«, 
ßaufleute, ®efetff elften, toeniger af« oo(f«toirt$f<$aft(i($ bortijeil* 
$aft unb fcolittf($ toünf($en$toert$. (58 gibt faum einen anberen ®eft$ä*ft3* 
jtoetg, too in ber £$at ba« „groge (Sapitat" ben Keinen dapitattften unb 
Arbeiter fo arg auQbmtet, toie im <ßromeffengefc$äft, faum ein Unter* 
nehmen, tocld^eö unmittelbar bie 93ermögen$ungleic$ljeit jtoifc^en beiben 
Kontrahenten meljr gu fteigern bie £enbenj Ijat, tote biefeä, faum ein 
@m*e(, too bie (Sljance für ben Spieler fo ungünftig ift.*) S)a8 2ltfeS 
aber, biefe ganje potencirte Untoirttyfc$aftU($feit fyängt mit ben Cotterte* 
anlegen untrennbar gufammen. 



') 35 tefcel, a. a. O. &. 148. 

•) 2)a« roi^tigfte Rapier für ba« ^ßromeffenfpiel ifl befanntlicb; ba« Grebitlo« 
mit feinen toter 3i<!?ungen im 3aljre unb feinem für ben ©dfculbner be« Knieten« 
auöneljmenb gefd&icften Spielplan. 2>a« Rapier berjinfl fi<$ ju etwa 4 % beim 
^3aricour8 bon 100, ju nic^t 3 % beim jefcigen (SourS ton 136. Sei ber 3it$ un 8 
am 2. 3anuar 1863, ber erften fett ber gefeilteren Slnerfennung be« ^romeffenge» 
f(r)äfte«, tourbe bie ^ßromeffe bom ^ßribatpublicum bei 2öed$«lern mit fl. 4, b. \). 
50 fr. für (Stempel unb 3 fl. SO fr. für Ueberlaffung bcr ©eroinnflc^ance bei einer 
3te$ung gejagt. 2)afür erwarb man niä)t einmal ba« 9Jed^t, ba« So« na$ ber 3* e * 
$ung jum £agc«courfe bom 2. 3anuar (134—135) jn bcjietyen, fonbern nur jum 
(Eourfc bon 140 fl. , b. b« 3u bem ©ctragc be« niebrigften bei ber bamaligen 3"* 
$nng &erau«fontmenbcn ©eroinne«. ©anfpicltc ba&er t^atfäc^tid^ auf alle biefe ©e* 
roimte, 1650 bon 1700 im ©anjen gezogenen Hummern gar nic^t mit, unb fatte fo 
ni<$t einmal ben flehten ÜBortbeil einer größeren 2BaW$einli($feit, bie (Spieleinlage 
reieber ju geroinnen (obnebjn nur t&etlroeife, ba bie ©etoinne erfl fed?« SRonate 
fpätcr gejagt werben , alfo bei 6 •/« etroa 4 fl. berloren gingen). 2Rit ben 4 fl. 
©pielgelb rourbe alfo bie ©eroinnftyoffnung gefauft, bon 50 Wummern mit ben ©e« 
Winnen (ercl. bie 140 fl. Äaufprei« be« Sofe« , aber o$nc Hbjug ber 4 % ©teuer) 
bon ie einmal 249.860, 39 860, 19.860, je jroeimal 4860 unb 2360, biennal 
1360, fünfmal 860, bierunbbreijjigtnal 260 fl. e i n e unter 384.900 mitfpielenben 
fofen ge3ogen ju feben ! 
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£er £ag, an toetchem Defterreich baS 3ahtentotto unb biefe Cot* 
terteantehen mit ihrem unbermeiblichen <ßromeffenfpiet toS fein toirb, ift 
für bic öfterreid&ifctye SBoff^rotrt^fd^aft fo toichtig, tote irgenb ein anbe* 
rer, an toetchem ein noch fo bebeutenber fonftiger boff «loirt^f d^af tti d^er 
ftortfd&ritt inaugurirt toirb. 

£)iefe (Srtoägungen ber botfStoirthfchaf fliegen ftachtheite foftten gegen* 
toärtig, too ber ©taatScrebtt ftch fchon fo anfetjnlich gehoben $at unb 
SRentenfchutben baher mtnber fchtoer aufjubringen ftnb, jumat jur oötlt* 
gen 93ermetbung ber öotterieantehen führen. £)ie beftehenben brei 2(n* 
teljen (ober oier, toenn ftatt ber noch reftirenben 40 üflifl. (Bulben beS 
1860er SlntehenS ein neue« contrahtrt toerben foflte) finb toahrtich fcf;on 
genug gufammen mit ben übrigen Cotterie* Effecten, toetche auf bem öfter* 
rei$if<$en ©etbmarfte ausgegeben toorben finb.! 

(SS fommen gegen bie öotterieanteheu aber auch noch jtoet anbere, 
eigentlich pnanciette (Sintoanbe in ©etrac^t. $)ie ©m'efytäne ftnb in ber 
9tegel fo eingerichtet, baß fte, um gerabe in ber erften £e\t für ben 
Btaat minber brücfenb $u toerben, baS ®roS ber (SapitatSrücfaahfungen 
unb Prämien auf fpätere 3al)re toätjen. <So ift eS Bei ben brei (Staats* 
anlegen oon 1839, 1854 unb 1860 ber ftafl. 3. ö. ift ber ©etrog 
ber erften jtoei 3ahtungen in einem 3aljre (1840/41) bei ben 1839er 
Sofen 1.443,400 Bulben, ber tefcten im Oa^re 1879 8.933,500 ©ut* 
ben <S.«3tf. Stuf bie 1854er ?ofe finb in gtoet töaten im Oaljre 1855 
740,800, im testen Sahre 1904 2.740,800 ©utben, auf bie 1860er 
Sofe im erften 3aljre 1.900,000, im tefcten (1917) 13.420,000 ®ut* 
ben ju befahlen. §ierburch toirb fünftigen ^inan^periobeu eine große 
SSer6inbüd;!ett aufgebürbet, toefetye unter ungünftigen Umftänben ju er* 
füüen feljr taftig unb fcf)toiertg toerben fann. Denn bic gleichmaßigere 
SSertheUung biefer 33ürbe bei ben 3 in f en bon SRentenfchutben ift für ben 
(Staatshaushalt oiel toeniger unangenehm, toeil man banach bie reget* 
mäßige orbenttiche Sinnahme beS Staates ein für aUtmai entforechenb 
einrichten fann, toaS fich bei einer fo gan$ ungleichmäßigen SSertheitung 
toie bei ben Cotterieantehen toeit fchtoieriger ober gar nicht burchfü> 
ren läßt 



') ©ei ben ftinanjmajjregetn ber näd&ften 3a$re toirb man auf bie Satyim* 
gelt für bie ?otterieanlc$en befonber« mit 9tücffid?t nebmen müffen, »eil bie «cträge 
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ÜDer jtoeite Gnmoanb finanjpolitifcljer Natur gegen bie Sottertc* 
anlegen ift ber, bajj fid^ mit benfetben größere ©ummen, tote fie 
©rofjftaaten in getoiffen Reiten gu gebrauchen pflegen, bocty nictyt auf* 
bringen taffen. Da8 publicum ber ßotterteanteljen ift bafür, glücftic^er 
Seife mufe man fagen, bod) nicfyt groß genug, unb felbft baä $romeffen* 
foiel abforbirt nicf)t leicht fo enorme betrage, toie fie ber Staat ge* 
brauet, toenigften« nicfjt im Slnfang. £)ie alfatättge Sluöbetynung biefe« 
©efd)äfte$ nüfct aber in bem ^eitpuncte nid)t«, too man baö Slnleljen 
begeben mufj. SWan fyat jur ©efeitigung biefer @d)toierigfeit , groge 
Sotterteanteljen an ben üttann $u bringen, mieber gtoet Üflittel, in einer 
getoiffen Slbänberung be$ (Spielplane« befteljenb, oorgef erlagen. Gnnmal 
tooüte man gerabe bie Prämien maffenfyaft auf bie erften, ftatt auf bie 
legten 3af)re $ufammenbrängen, einzelne Treffer mit feljr bebeutenben 
©etoinnen auäftatten unb bie erften 3iefyungen rafety aufeinanber folgen 



in ben cinaelnen Sauren flarf abweisen unb anfe&nlicJ) »atfjfen. golgenbe llefcerftd&t 
mac§t bieg anf<J)aulicf) : Xa&efle 18. 
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hiermit beenbet u. f. n>. in jleigenben u. f. to. in flcigenben 
«Summen jum ©rf^luß ©ummeu Bis 1917. 
in 1904. 
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laffcn, um tyierburcty bie (Sbiefluft in biet ftärferem 2ftafje, hrie bei 
ben getböl)ntic§en planen, anjuftacfyeln unb auf biefe SÖeife fomofyl gün* 
ftigere JBebingungen für ben (Staat gu erzielen, toie ein größere« 3ln* 
Iefyen ju begeben. ÜDem 93erneb,men nacfy finb bem ^inanjminifter SQxud, 
alä er ba« 1859er ÄriegSanlefyen in ber gorm einer Öottericantct^e be- 
geben toollte, berartige (Spielpläne im ^Beginn be$ OaljreS 1860 borge* 
fc^tagen toorben. SDajj babur$ bi« ju einenrgefoiffen ©rabe ber beab* 
fid&tigte (Srfofg $u erzielen ift, toirb man faum bejtoeifefa bürfen. Slüein 
alle bolfetr-irt^aftlic^en unb fitttid^ * politt fetyen ®rünbe, toefc^e gegen 
ßotterieanleljen überhaupt fprec^en, finb in berftärftem 9flaf$e gegen Cot* 
terieantefjen in biefer ftoxm geftenb $u machen, benn babei h)irb boc§ 
in ber £l)at bom Staate auf bie unmirtljfcfyaftltctyften unb unfittUctyften 
Cetbenfd^aften ber ^öebölferung in einer maljrfyaft berbammenämertljen 
SBeife fpeculirt unb biefe £eibenfc$aften fbftematifc^ groß gejogen. 2lüe 
früher gef Gilberten s J?adj>t$etfe boIf8toirtfyfc$aftli($er 2lrt mürben Ijier nur 
noc$ ärger jum 93orfc$ein tommen unb ben borübergefyenben Keinen ®e-- 
toinn ju einem Meibenben (Schaben be$ (Staate« unb ber ginangen machen. 
£)abon aber aw$ abgefe^en, mürbe eine fotd^e (5inri<$tung ber lotterte* 
plane für ben <5taat meift fetyr foftfpielig toerben unb gleich in ben 
erften, bielleid&t oljneljtn befonber« fc^ioierigen ftinanjpertoben ba« S3ub* 
get ungebührlich betaften. $>er $auptgetoinn beö (Staate«, bie 3i n f en - 
erfparung für eine längere 9?eilje bon 3aljren, ginge bertoren. Gntblicty 
aber toerben felbft mit folgen Öotterieanleljen immer nur, toenn aud) 
größere , fo boety befetyränfte (Summen auf einmal aufzubringen fein. 
ÜDie« fcfyeiut auc$ bie @>t\<$iä}te ber (Srebttfofe $u bemeifen, beren (Spiet* 
plan ja bie 3ieljungen unb fyotyen Treffer au$ in ben erften Saljren 
berfjältnißmäßig $äuft unb einigermaßen ben foeben befprod^enen $lä= 
nen entfpric$t. £)iefe« beliebtefte ßfterreic$ifc$e Öc«papier mürbe feinen 
b>ljen Ctour« fc$toerlic$ erreicht haben, toenn nid&t bie (Srebitanftatt mit 
ihrem ftarfen Portefeuille biefer Cofe fo borficfytig operirt unb bie *ßa* 
biere nur fo allmälig beräußert Ijätte. Gnn fofd^eö Verfahren fließt 
fidj in ber 9?egel bei (Staatsanleihen toegen ber Sflothfoenbigfeit, raftf; 
bebeutenbe (Summen $ur Verfügung gu ermatten, au«. 

Unber$in«liche Cofe, b. h- folche, too ber gange auf ba« Sinteren 
fattenbe JJinfenbetrag in ftorm bon Prämien bertheilt mirb, f^einen für 
fleine Slnlehen au« bem ®eficht«punfte be« (Sc^utbner« unb Emittenten 
teticafyzt am ^affenbften $u fein, tfeine Coöabpoint« merben babei auc$ 
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befonber« angebracht fein, roeil bie 2lngahl ber Käufer für fic gröjjer ift. 
©ei großen Sinteren finb bagegen bie gang f leinen SoSftücfe (g. ©. gu 20—40 
©ulben) fc^toernc^ oortheilhaft unb ebenfo bietet bie Äu«toerfung be« 
gangen ^infenbetrage« nur in ber $orm oon Prämien ^ier ein §inber* 
niß für eine fefyr große Verbreitung. £)ie gleite Slbänberung be« 
(Spielplane« , toelche man gur Erleichterung ber Unterbringung großer 
Summen in Cofen borgef^lagen §at, befteht ba^er in ber 95erbinbung 
ber gewöhnlichen 93erginfung mit ber föücfgatyfong gu einem ba« pari 
nac^ ber ©eife ber Cotteriepramien — angemein ober in eingehen 
len — überfc^reitenben (Sourfe. derartig finb befanntlich bie Slnleljen 
oon 1854 unb 1860, roef^e nebenbei 4 unb refp. 5% 3 m f etl tragen, 
©in folche« Sotterieanlehen fteht in ber SDWtte gtoifchen ben al pari burch 
33erlofung gurücfgahlbaren Hnlehen unb ben gewöhnlichen ßotterteanlehen 
mit ber SSert^eitung be« gangen ghifeitBetragefl in ^ramienform. (5« 
unterliegt baher in i>otf«roirtt>f(^aftfic^er £>inftc$t geringeren ©ebenfen 
roie lefetere«, unb fann toohl einen größeren üflarft finben, ba e« »om 
nüchternen (Sapitaliften nicht gang oerfchmaht werben, unb boch auch 
beim fptelenben publicum Slbfafe (birect ober inbirect burch ba« $ro* 
meffengefchäft) finben roirb. 3>r (Staat fann auf biefe 2lrt rooljl eine 
größere (Summe um einen billigeren aufnehmen, roie g. 33. in 
Cefterreich bie ©egebung ber gleiten (Smiffion be« 1860er Stnlehen« im 
©etrage bon 83 2»iß. Bulben im 3uni 1862 beroeift. ©leichroohl wirb 
man auch h^r lieber 9fentenfchulben, mit einem gunächft etwa« h^en 
3infe gu contrahiren fudt)en muffen, toelche ben Grintoürfen auch gegen 
biefe Slrten Sotterieanlehen nicht au«gefefet finb unb bem «Staate bie 
2ttöglichfeit gewähren, fpäter eine >5in«rebucnon borgunehmen. £)iefe Ufr 
tere (Soentuatität fallt bei Sotterieanleljen toohl immer fort. $)enn roenn 
ber (Btaat fpäter auch ®elb gu einem billigen 3infe aufnehmen fann, 
fo toirb unter folgen 35erhältniffen ber Sour« ber 8otterie*(5ffecten, gu* 
mal berjenigen, toelche einen guten JJiitf neben ber grämte tragen, eben* 
fall« geftiegen fein; ber (Staat fann ben Söeftfeer be« Cofe« nicht gtoin* 
gen, ba« Crffect gu einem beftimmten ©ourfe ^erjugeben , er bermödt)te 
ba« ßo« nur burch Änfauf an ber Jöörfe an fich gu bringen, toa« ben 
@our« nur noch mehr fteigerte. £)ie Operation fließt fich alfo felbft 
au«. £>a« 1860er Slnlehen fommt baher bem (Staate bauemb bt« gur 
ganglichen 2ln«fofung auf über 6 % roie bei ber ©miffion gu ftehen. Umh 
bie Aufnahme einer ©laufe! in ben $)arlehen«oertrag, toouat$ ber <Staat 
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$. 39. fämmtliche öofe 31t einem feften, im 93orau« (abfolut ober rctattb, 
nämlich ettoa in einem gemiffen ^ßrocentfafc über bem £age«courfe unb 
(SmifftonScourfe) beftimmten (Sourfe auf einmal einzuberufen unb ab$u* 
jagten ba« SHecht fich borbehielte, rotrb faum bei einem tfotterteanlehen 
burd^fü^rbar fein; e« toäre ba« fonft ein 9ttittel, 3. S. in gäüen mie 
bem ber 1860er ßofe, bem ©taate bie 2fo$fi<$t auf eine Erleichterung 
ber Saft be« jährlichen ©chulberf orbern iffe« 3U beschaffen. Ommer^in 
ift eine folche 2ttoba(ität einmal ber näheren Ueberlegung toerth. 

Bagt man alle ©rünbe für unb toiber bie ßotterieanlehen jufam* 
men, fo toirb man bodt) gegenwärtig in Oefterreicty fchon ber Aufnahme 
hodt)ber$in$Kcher SRentenfchulben fefbft ftott ber befindlichen Cotteriean* 
lehen ba« SBort reben bürfen. £)enn tyutt !ommt bie Croentualität einer 
in einigen Oahren möglichen 3in«rebuction fchon fc^r mit in Betracht 
£>a« mar noch bor ein bis jmet Oahren anber«, mo man faum hoffen 
burfte, ein balbige« erhebliche« ©infen ber föificoprämie im öfterreichi* 
fchen <Staat«fchulben3in«fuß unb bamit naturgemäß berbunben eine be* 
beutenbe S5erbefferung ber (Scurfe auch nur in entfernte 2lu«ficht nehmen 
ju fönnen. £)ie guten folgen ber oerfaffung«mäjjigen Regierung finb 
hier rafcher unb totrffamer jum 33orfchein gefommen, al« toohl irgenb 
Oemanb ertoartet hat. 

y. @taat«pfanbbriefe. 
Gr« erübrigt noch ein ©ort über ben 93orfdt)lag ju fagen, mittelft 
flmrffffoti bon ^fanbbriefen ein 2fatet}en aufjunehmen. ©efanntlich ift 
baoon toieberholt bie iHcbe getoefen, namentlich um bie @chu(b be« 
Staate« an bie SBant abzahlen. 9ttan toollte ju biefem 3mecfe $fanb* 
briefe in«befonbere auf bie ber ©anf bereit« burch ben Vertrag bom 
18. Dctober 1855 berbfanbeten @taat«güter ausgeben, um h^rburdt) 
biefe fypotyetixtt <Sdt)ulb rafcher tilgen $u fönnen. 3n bem jtoifchen ber 
@taat«bermaltung unb ber SÖant abgefdt)toffenen Uebereinfommen ift auch 
auf einen folchen ftatl au«brücfltch ^ücfftdt)t genommen (§. 6 211. 2. 
„3ur befchleunigten 93ermerthung ber Staatsgüter fann auch cwe 55 er ' 
Pachtung fotoie eine ©elaftung berfelben mittelft ^fanbbriefen bon ber 
@taat«bermaltung im ßinoerftänbniffe mit ber ©anfbirectton beranlaßt 
toerben"). ©ei biefem $lane ftnb toohl jtoei ®rünbe maßgebenb gerne* 
fen, einmal bie äflöglichfeit, eine größere «Summe rafcher unb leichter 
überhaupt befchaffen $u fönnen, tote mittelft eine« nicht befonber« fidt/er* 
gepeilten <Staat«anlehen«, fobami toegen ber gemährten größeren ©icher* 
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heit bcr Schufb mit einem erheblich billigeren £in$ anjufommen. 2ftan 
oergUch ben (£our$ ber 5% 2fletaüique$ oon 74—75 mit bem ber »er* 
loöbaren 5% & SK.-?fanbbriefe ber Sanf »on 90— 91, ober ben (Sour3 
ber 5% Oe. SB.=@taatefc^uIbberf Reibungen oon 69—70 mit bem ber 
De. 2B.=<ßfanbbriefc bon 85—86 

Snbeffen ift c« feljr gtoetfeQaft, ob fetbft in einer crebitfofen 3eit 
roie in ben Oaljren 1860—61 eine fo umfangreiche <pfanbbriefemtffien 
jutn 3ie(e führen mürbe. $)er 3toecf bringt e« mit fich, bafj in für* 
g er 3eit große Summen ^Pfandbriefe untergebracht toerben. 2flan 
!önnte bamit nicht fo (angfam bortoartö gehen, toie bie$ 3. 53. bei ben 
^Pfandbriefen ber 9?ationalbanf ber gaü mar. 9hm lehrt aber bie(5rfah= 
rung, fotooljl in ©efterreich, toie namentlich auch ben preufcifchcn 
^fanbbriefinftituten, baß ein publicum unb ein üftarft für Pfandbriefe 
nicht fehr raf<h fyxatiQeiQQen toerben !ann. £>ie toirtbfchafttiche Slufttä'* 
rung be$ $rioat* unb befonber« be8 fn' er oorjugötoeife in Betracht fom= 
menben Keinen (Sapitafiftenpublicumä ift nicht fotoeit gebieljen, ate ba§ 
biefe ?eute gtoifchen ben beiben ©eftanbthetfen be« £intfufaQ, ber Äffe- 
curanj* ober föificoprämie unb bem eigentlichen 3infe, fofort richtig unb 
genau unterfcheiben. Stuf biefer Unterf Reibung beruht aber bie retattb 
höhere SBerthfchä'feung unb ber beffere (£our$ ber ^ßfanbbriefe bor anbe* 
ren Effecten. (Sine an hohe 3 w f en gctoöhnte ©eoötferung, toie bie öfter* 
reichifche, totrb boflenbä nicht rafch für ^Pfandbriefe getoonnen toerben, 
unb ber £hett beS Publicum«, toelcher unter äffen Umftänben ba$ 2Ko* 
ment ber Sicherheit guerft berücffichtigt, ift fein fo groger, h at ÖUC h 
toohf bereit« bemgemäfj fein Kapital pfacirt. $ür baS auötoärtige <ßu* 
blicum totrb bie ettoaige größere Sicherheit ber Pfandbriefe at« jin«tra* 
genber Obligation, folange bie 33aluta nicht böÜig hergefteüt ift, burch 
bie Unficherheit be« ®etbe$, auf toefche« bie Pfandbriefe lauten unb in 
toelchem bie 3* n f en anSgejahft toerben, böÜig aufgetoogen. Selbft toenn 
bie Pfanbbriefe in Silber auGgeftettt unb oerginft toerben, mangelt baö 
böttige Söertrauen toegen ber notorifchen £hatfadt)e gleichzeitiger Papier* 
gefbtoirthfchaft. 2ludt> Pfanbbriefe toürben im SluStanbe als „öfterreichifche" 



') SBobct afferbing« and) barauf 9lficffti$t ju nehmen ift, baß tton ben 3in- 
fen ber pfanbbriefe reine Couponfleuer a&gejogen toirb, — ein rein ü)atfac$li<$c« 
SJer&alrnifj o&ne foecieHc red&tlid&e »afl«. »gl. ©fcifcer, Sfoleit. j. 8ere<$n. ber 
im SBiener Gour«M. not. $aj»erc. (SBien, 1863) ®. IV, 37. 
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Effecten unb jumat Staat$*$fanbbriefe atö „öfterreicf;ifche StaatSbabiere" 
gelten ; banach mürbe ber (Sabitalift in betreff be« JJinfe« feine Slnfor; 
berungen machen unb bietteicfyt einen enoaä, fd^toerne^ aber einen fefyr 
bebeutenb befferen (SourS ju bejahen geneigt fein. (Solche unb ähnliche 
@rn?ägungen machen e8 untoahrfcheinlich, bafc ein größere« Ißfanbbrief* 
anlegen, ettoa in bem in 9luäficht genommenen Umfange oon 60, 80 ober 
gar 100 9Äilf. (Bulben, bem Staate rafch, unb roenn bieö, loenigftenö 
faum erheblich billiger bebeutenbere (Summen gur Verfügung ftellen fönne. 

Dabei ift ber Umftanb noch ganj außer Sicht gelaffen, ob Staate 
^fanbbriefe auch ttrirflich einen roefentlich befferen (Srebit fänben. 3$ 
möchte baö begtoeifeln; benn toenn fetbft, toie in bem Vertrage smifc^en 
<ttaat unb Sauf b. LS.October 1855 §. 1, eine £t#otfjet nad; aüge* 
gemeinen prioatrecfytticfyen formen gur Sicherftellung ber ftorberung ber 
^fanbbriefgläubiger befteüt unb jur förmlichen (Srtoerbung be$ §m>othe* 
farrechteS bie gorberung auf bie einzelnen ©üter in bie öffentlichen 
Bücher eingetragen toirb, fo finb boch auch tyn im 9cothfatfe feine 
3mang«mittel gegen ben Staat anroenbbar. SCuf ber 9ftöglichfeit, auf 
folctye SWittel gu recurriren, beruht aber ber SBerth beö eingeräumten 
ftypou)ecarif($en ^Rec^tö. Da« anbere Moment ber Sicherung bei eigent-- 
liefen fogenannten ^fanbbriefinftituten , bie ©efammtbürgfe^aft aüer 
Schutbner für einanber, fällt hier ohnebem toeg. 2Öirb unb fann ber 
Staat einmal nicht feinen SBerbinblichfeiten gegen feine nicht besicherten 
(Gläubiger nachfommen, ober toill er ba$ fogar nidt)t — ein in unrufn' 4 
gen Reiten boch auch beufbarer unb mieberholt in ber ®efchichte borge* 
fommener $all, — fo toirb ihm auch ein folcheS ^ßfanbrecht ju (fünften 
pribilegirter ftorberungen feine unübertoinbliche Schranfe fein. Darin 
liegt ber innere üöiberfpruch eine« folchen ^fanbrechte«, jumal an unbe= 
geglichen Sachen '). SDfan toirb auch mit bem $imoei$ auf ben guten 
(Srebit ber £hpothecar*2lnn>eifungen ober Salinenfcheine hiergegen nicht« 

') etwa« anber« tter&ält e« fi<$ mit g-auftyfa'nbern , bie bev ©laubiger, 6c* 
fonber« ber auswärtige, felbfl in fänben &at, mit HuSua&mc mieber ber »erpfönbeten 
©taattyajjiere , beten SBertb, ber ©taat ja immerhin annuliren fönnte. Hber man 
benfe an bie Slnlefyen gegen Unter pfanb be« in fremben Weberlagcn gelagerten 
Cuedfilber« , njele^c Oefterrem) j. 8. 1772 bei Serbrougge unb ©oll in Slmfter* 
bam, wäb,renb be« ftebenjityrigen Äriege« unb fpäter bei Brentano (Simaroli, 2>urajjo 
u. «. m. in ©enua aufnahm. 93g(. t>. $auer, ©eitr. |, ©efd». b. öftere ftinan- 
jen (ffiien, 1848) <5. 156. 159. 

91. 28a 9 n er, öftetr. <£taat#$4U#6a(t. jO 
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beweifen fimnen. £)a§ biefe <Sc$etne ficfyerlicfy nicfyt Wegen be$ unserer 
2lnfi$t nac$ fe^r wertfylofen unb materiell nichts bebeutenben Ijfybotlje* 
carifetyen 9te#t$ auf bie ©munbener ©atmen, fonbern Wegen gang an* 
bercr Vorteile bem Staate im 3™* btütg ju fte^en fommen, fyaben mir 
früher fcfyon bargutfyun gefugt (<§. oben®. 85). 3n bem ftatte ber ^ßfanb- 
Briefe auf bte Domänen be$ Staate« würbe atterbingS ba$ ^ßfanbretfyt no$ 
ba8 weitere 9?ecfyt in fiefy fd^Iießen fömten, ba§ ber Reinertrag ber ®üter 
oon bem übrigen <Staat$einfommen auögefd^ieben unb prioritärtfety gur 
©eftreitung ber contraettietyen 3^tungen an bte ©laubiger an 3infen 
unb Tilgung oerwenbet »erben müfjte. £tefe einer früheren Gtyocfye be8 
(StaatgfcfyulbenwefenS entnommene, auc§ in Defterretcty übttd^ gewefene 
2ftetfjobe oer Hufnatyme, @i$erftellung unb Tilgung bon Sinteren ent* 
fprictyt ber heutigen Sluffaffung ber (Stn^eit be« ftinangwefen«, ja ber 
2Bürbe beS «Staates nidfit meljr unb gewährt gnbem auc§ feine größere 
@i$erljeit gegen ©taatSWtttfür, wenn bie (entere überhaupt einmal gu 
beforgen ift. 

©elbft wenn aber auefy ein ftarfeö $fanbbriefantel)en reuffirte unb 
bem ©taate gegenwärtig noety erljeblicfy bittiger gu fteljen fäme, tote nicfyt 
üerfid^erte Slnleifyen, fo mürben alle bie früher ermähnten attgemeinen 
unb fpeciett au8 ber feigen £age £)efterreid>$ tyeroorgeljenben ©rünbe 
gegen bie gurütfgugafylenbeu <2tf/ulben no$ in erstem 9ftajje toiber bte 
sßfanbbrieffctyufb fprecfyen. 9#an übernimmt babur$ Wieberum für bie 
3ufunft eine größere Verpflichtung, nämlic§ bie Slbga^tung be« 2lnfel)en$, 
welche boc$ möglichen gatte« fer)r läftig werben fann, unb man bergtetytet 
auf bie wafjrfcfyeinlicfye (Soentualität, fpäter eine ^in^ebuetion bornetymen 
gu fönnen. $ür 33ette$ bietet bie borübergefyenbe, oietteictyt nur wenige 
3aljre bauembe niebrigere SBerginfung ber Sßfanbbriefe fein genügenbe« 
Slequioalent ; felbft in bem ftatte nicfyt, glauben wir, wenn ber <5taat 
ftdlj ba$ SRecfyt oorbebielte, bte ^fanbbriefe eoentuett auf einmal unb oor 
bem 23ertofung3termine einguberufen unb abgugaljlen, was btetteic^t feft* 
gefegt werben fönnte. ©erabe bei ben ^fanbbriefen fommt ber ^unft 
befonberS in 33etrac$t, welker fd^ott früher bei ber Söürbigung ber gu< 
rüdfgttgaljlenben ©Bulben im 3lttgemeincn Ijerborgeljoben Worben ift: ber 
jefcige beffere GourS oon ^fanbbriefen gegenüber bemjenigen bon 9?en* 
tenf Bulben Würbe wefentli<$ bie ftolge einer als niebriger angenommenen 
töificoprämie fein, — freiließ bei @ taatS Pfandbriefen nur fefyr tyeil* 

Weife mit SRedfjt, wie foeben gegeigt würbe. — Oe mefyr ftcfy ber &toat8* 

< 
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crebtt befeftigt, ma$ gegenwärtig {ebenfalls in {teuererer SCuöfid^t fte^t, 
roie ba« ®egentfyei(, um fo mefjr ftnft bie 9fificoorämie im 3üif e ber 
9?entenfd(m(b utib um fo unmutiger wirb ber formelle 23orjug ber 
<ßfanbbriefe , bie (Souröbifferenj toirb ficfy immer mefyr oerminbern, 
f<$tiegK<$ fortfallen, ja bebingungStoeife ber (£ourS ber föentenpapiere 
beffer toie ber ber Pfandbriefe ftetyen (namlicfc bon bem 3ettounfte an, 
too bie größere ffic^$etaOc$f ett , baS Sabital jurütfgeja^t $u befom« 
men, umgefe^rt h>ie bieder, eine nntiebfame 2Iu«fi$t wirb), 2K$bann 
fann ber ©taat oft leidet mit Erfolg eine 3in$rebuction borne^men, um 
fo letzter, je Wer ber nominelle 3inSfufe (in Sßrocenten oom Nominal* 
(Sabitai) ift. 3n Preisen ftefyen einige Gattungen ©taatsoabiere , toie 
bie 3'/ 2 % (StaatSföutbf Cheine, $B$er hrie einjetne «pfanbbrief = ßatego* 
rieen bon gleichem 3tn«f uße , g. jene 90, toeft* unb oftpreufcifc$e 
<ßfanbbriefe 87% — 88, nur fäleftfdje 3%% 95—96, »ofen'fdje 
98. 3n Defterreic^ ift bie Differenz be« 3in«fu§e$ ber 5% öft. ©. 
(ober nad) Slbjug ber (Sinfommenfteuer 4. 65 0 / 0 ) ©taatöobligationen unb 
oerloSbaren ©anfofanbbriefe beim (Sourfe bon refb. 70 unb 85 nodj 
0. 7fl % ober 6. 64 gegen 5. 88 , toirb aber nottyoenbig bei fortfc^reitenber 
Söerbefferung ber bolitifd^en 3uftanbe unb ber ftinanjlage immer Heiner 
werben, ©ergebt« unb grojje ^ad^eil für bie ginanjen ift nur, bafc 
bie ©taatSobtigationen auf 5, ni$t auf 6 ober 6 % % tauten unb felbft bie 
5% fic$ burd^ bic (Souponfteuer auf 4. Ä5 % oerminbern. 33on ben fdjäbti* 
c$en folgen btefeö Umftanbe« toirb nodj bie ftebe fein. (®. u. @. 204 u. ff.) 

2lud) bei ben $fanbbrteffd)ulben gelangen mir fomit $u bemfelben 
(Srgebni§ mie bei ben übrigen gurü^ujaWenben Untern: bie allgemeinen 
ü)eoretifc$en ®rünbe foredjen bagegen, bie braftifd&en ®rünbe unb bie 
concreten SBer^ättntffe in Defterreicty ebenfalls, ober toenigftenS finb fte 
md?t befonberS bafür. £e*$a(b toirb man ben jurücfguja^Ienben <Sd?ut* 
ben entfagen unb bie ftorm ber funbirten ober ftentenföulb für bie 
beborftetyenben unb bie föäteren Grebitoperationett in Oefterreic^ mahlen 
müffen. £>a$ Moment, n>et$e$ babei in ber ©egentoart ootlenbö ben 
Sfuftföiag ju fünften ber ftentenfdjmtb gibt, ift bie toirflicfr unb o^ne 
eine ju fanguinifäe 3luffaffung ber SBcrptniffe- mit groger SBaW^ei* 
üc^feit in 2IuSft$t ftefjenbe Eerbefferung unb nadftaltige §ebung ber 
Sinanstage unb be« ©taatScrebit*. EarauS enttoicfett fic$ bie 3tfögtid^ 
fett, ftäter ba« 3in«erforbemi§ er^ebtt$ *u oerminbern, unb bie$, nity 
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bie Söermtnberunq be8 9(omina(capitafö bcr (StaatSfcfyutb ift bic Ijeut 311 
£age »or$ug$n>eife erfpvtefjlid^e ©dmfbenttfgung. 

C Die HcntittWjttlöen unb iIjk Donrnsfri^unacn in Wefferrtiilj. 

Unter ber ftentenfctyufb berfte^en mir fu'er, bcr früheren Defutitton 
gemag, nictyt nur bie fran$öfifc$e gcmi ber @ctyu(b, fonbern auSbrütf* 
lid> aucb bieienige OMigationenfäufe, bei toetc^er ber (Staat feine anbere 
Verpflichtung als bie ber pünftttcfycn 3infyaf;lung übernimmt unb fi$ 
ba£ föecfyt borbeljält, bie ©cfyulb $11 fünbigen, bie Obligationen einju* 
berufen unb fie al pari abjujaljlen. £)ie 9lnleil)e mit folgen befonberö 
ausgefeilten Obligationen entf bricht ben ®en>ol)nljeiten unb ©ebürfmffen 
beS öfterreicfyifcfyeit unb beutfctyen ©elbmarfteä; fie unterfctyeibet fic& bon 
ber fran$öfiftf;en Wentenfctyulb in gar nickte SBefentlictyem unb mad^t ba« 
notfnoenbige, im Bunanjintereffe nic^t aufeugebenbc freie Äünbigung«rec$t 
be« ©taate«, ober, genauer gefagt, ba« Stecht, ben Slnfyructy auf ben 
©c$ug einer ctoigen Wente $u einem beftimmten greife mieber jurücf* 
taufen ju fönnen, — ba8 SKücffaufärecht in biefem ©inne, — 
fd;on in einer unjmeibeutigen $orm erfennbar. 

a) 0 1 i t i f cf> e 5? 0 r a u 8 f e u n g e n ber 9? e n t e n f cty u t b. 
Um bon ber 9?cntenfdmlb in gehörigem Umfange (Gebrauch machen 
ju fonnen, mug ber <5taat feine ganje £l)ätigfeit auf ben einen $nnft 
concentrircn, ba« allgemeinfte, unerf Mütter tiefte Vertrauen in bie regele 
mäßige, pünftlidje unb bollftänbige ^infenja^ung ju erioecfen. Der (Sre* 
bit ber 9fentenfd(Hitb beruht allein hierauf, ©ei allen anberen 2lnleu> 
formen erftrecft ficty bie Xljätigfeit au$ noc^ auf anbere fünfte; bie 
allgemeine (Sdmlbeutilgung, bie fpecielle börfenmägige (Sinlöfung, bie £ü- 
rücfjafylung beä (Sabitalä al pari, bie $orm ber Öotterieanleilje , bic 
s ßfanbbcftellung bei ben s #faubbriefen unb £)ebotborfctyüffen, fie alle haben 
ben einen gemeinfamen .Stoecf, Dem Staatfyapier einen guten (Srebit 311 
oerf Raffen, ein ,3tt)e<f, ber f;ter auf ben berfctyiebenfteu Jöegen unb mit 
ben bcrfctyiebenfteu SWitteln erlieft n>irb. ©ei ber föentenfctyulb beratet 
man barauf, biefen 3n>ecf auf 9iebemoegen 311 erreichen, unb geljt gerabe 
\w auf baä 3iel loö, inbem man bie 9tente= ober 3ht«jaljtong fiebert. 
(SS Rubelt fid; ln'er uicfyt bto« um lauteten materieller unb financieller 
2lrt, fonbern mefjr 110$ um bolitifctye ©ic$eruugSmittel. 9fur im 9fec$t^ 
unb 3$erfaffung$ftaate , n>o eine toirffame, bon unabhängigen Organen 
geübte ftinanjcontrolc beftebt, bat man bie (Garantie, tote überbanpt für 



Digitized by Google 



181 



eine flute unb georbnete ftinaitjuurthfchaft, fo aud; für ein oertrauenß* 
toürbigeß <Staatßfd;ulbenh>efen unb nur fykv wirb bie rationellfte, für ben 
(Staat l;ct(famftc Stnteiheform, bte 9tcntenfcfyu(b in größerem üDJaße an« 
toenbbar fein. £)iefe SÖürgfchaften finb in Cefterretch ja aber jefct bor* 
Rauben unb merben für bic ftinangen unb ben ©taatßcrebit fortfd;reitenb 
t>on größerem SÖert^c unD bon günftigerem (5inftuffc werben. £>ie Uu* 
mögtichfeit, baß ftdf> im ^erfaffuugßftaate püe wie bie heimliche SBie* 
beraußgabe ber im £ilguugßfonbß befütblicfycn eingeltfften ©taatßbabtere *) 
unb U)ie bie geheime Ueberfchrcitung beß gcfcfcticfycn ^etrageß ber s JJa- 
iionatanleihe um 111 2)2ill. (Bulben abermalß ereignen Wimen, bie Crin> 
fefcung einer baß (Staatßfchulbeuwefen ftetö Überwachenben , bon ber 
^Keichßoertretuug gewählten (Sommiffiou (®ef. b. 13. £)ec. 1802), bie 
Süterfennung beß ©runbfafceß unbebingter ^ublicität in «Sachen ber 
öffentlichen ©c^ulb unb ber ^inanjen, — baß finb demente, meiere für 
bte Aufnahme bon föentenfchulben unb bie princimellc Verwerfung ber 
<Sdnilbentilgung allerbingß unumgängliche Voraußfefeungen finb, aber 
biefe 33oraußfefeungcn finb in Oefterreicty jefet erfüllt. 

b) $ i n a n c i e 1 1 c 5tf o r a u 0 f e u u g e n ber 92 e n t c n f d> u l b. 

daneben fommen inbeffen auch nichtige f inancielle JBebingun* 
gen ber 9ientcufc$u(b gar fef;r in 23etrad;t. Die ^tit^a^tunö^^evpfltc^* 
tung muß nach ^ cn ftrengften 9iechtßgrunbfä^en aufgelegt unb innegehal- 
ten Werben. £>er (Gläubiger muß fidler fein, baß er nicht unter irgenb 
welchen Vorwänbeu unb formen an ben ihm gebührenben 3 ul f cn 
für$t werbe. 3tt Oefterreid; l;at man hiergegen in bereiter 3Beifc ber- 
ftoßen, nämlich burch bie Slußjahluug ber in ©ilberinnuje ber$inßlichcn 
(Staatßfchulbcn (^etalliqiteß) feit 1848 in ^apiergelb unb burch bie feit 
1859 eingeführte (Srhebimgßart ber (Sinfommenftener Dom (Sinfommen 
auß Öffentlichen ^cnbß in ber ftorm ber (Soubonfteuer. 3n beiben fällen 
muß man namentlich ben (Sinfluß ber Maßregeln auf bie für Oefter- 
reid; fo wichtige klaffe ber auswärtigen (Gläubiger berücffid;tigen. 3)ie 
^Kechtßioib'rigfeit gegenüber bem Gläubiger unb ber 9?achtfjeU für tiefen 
u>ie für baß ginangintereffe tritt bei beiben ©eftimnutngen am £>eutlid;- 

•) <3. über biefc uoc^ toemg feelanntc Operation, reelle jum 21;eil bic Ui 
\adft bei- Ueberf<hvcttung be« 9Zattouolanle^eu« tuurbe, meinen genannten ftuffafe 
in „Un|. 3«t/' 2ltt. I. , <5. 33. 2>iefe $3rucf fdjen Operationen ^abeii bem debile 
bev öflertet(hifchen <5taat«papieic iit ben legten 3al>KU tooty am iDieiften gefd;abcl. 
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ften in ben (Simmrtungen auf ben auGroärtigen 33efifeer öftcrreic^i[c^cv 
Rapiere t)eroor. 

a) ®ie Sluöga^tuitg ber 3infen in fefter (©über-) 

Söäljrung. 

£>te Stufyatylung ber in ©über ftipulirten 3infen ber 2ftetaUique$ 
u. f. nx in <ßam'ergetb mar eine einfache (Sonfequcnj ber bem ,3mang«= 
coure^atent bom 2. Sunt 1848 $u ®runbe liegenben gefefelic$en f^ic- 
tion ber 3bentität oon eonoenticnSmünsc in (Silber unb in Rapier. 
Grs tjanbelt fid^> fyier jefct nicfyt um bie allgemeine ftrage beö 3tt>ang$ 
courfeä 1 ). £ajj bie Gjinfüfyrung be$ (enteren immer eine fetyreienbe 9te<$t$; 
berlefcung aller berienigen, roelctye ©elt-fcb/ulben in (gilbermünje contra* 
fytrt fyaben, enthalten fann unb in größerem ober geringerem 2Jca§e aueb 
faft immer enthält, ift getoifc 2 ). 3)ian fönnte aber fagen, infoferne ge- 
fctyet;e buref; bie Hu^a^ung ber ©taaWfc^uIbjinfen in <ßapiergetb gar 
feine neue föectytsoerfefeung ; e* liege barin nur eine Slnmenbung ber 
aügemeiuen 9fegel auf ben einzelnen $aU, bie fernere Sluöjafjfong in 
(Silber fei im ®egenttyeile eine Sluänaljme, bte nic^t allgemein gerecht- 
fertigt »erben fonne. $ieran ift ettoaS 2öaljre8; ftellt man fiety einmal 
auf ben ©tanbpunft ber ein 3to an 83courßgefek für uneinlöSbareG ^3a* 
piergelb erlaffenben Staatäoerrcaltung , fo inoolbirt bie Slu^a^tung ber 
3infen in SWünje eine 2lu$naf)me, meiere nur auö befonberen ®rün* 
ben gemalt merben müßte, ©olebe ©rünbe Hegen nun unfere« draty 
ten« üor, toie fogleid> entroiefett werben feil. Snbeffen !ann man bo$ 
auc^ allgemeine ftrage jubor noch anber« ftelten. £)ie unbebingt 

') 3$ b«be biefe grage jüngft ntm ©egenftanb ciuer met>r monograöbtfäen 
«eljanbtung, au8 bem »olfewirtyföaftlicften, fmanjtoolitifd&en unb jurifhföen ©eftc^t». 
fünfte geroä&It, worauf ic$ mir fcier $u toerroeifen erlaube, ba im £ej:te nur einige 
fünfte berübrt »erben tonnen, f. bte beiben «uffafee : „3nr @efc$. u. Äriti! 
b. Bfterr. «a » f oj e tte I * $er iobe" in b. 2üb. 3ettfd^r. f. b. gef. Staats*. 
3. 1861, bef. 6. 599-626, 3- 1863 ©. 392 u. ff., fobann meinen «rtifel: 
„^afciergelb" im Staataroörterb. *>. ötuutfc$!i unb «ratcr 53. V.l. 
@. 646 u. ff. 2)i e ^pauptarbei tüber bie allgemeinen iurijnfd&en Sontrotoerfen über ben 
toabren 3n&alt ber ©elbfäulb , Goursroertb , ftennroertb. u. f. ro. ifl bcfanntlidb t>. 
©atoigno'« 9Konograöl?ie im 1. S. be« ,,Obligationcnreö;re«" (©erlin 1851) 
8. 403-508. 

") lieber bie fteblerbaftigfeit, innerhalb be« ^apiergelbgebiete« bie ©r»fje 
ber 9*ec$t«t.erlefeung genau na$ ber be« Sfgio'« bemeffen «t reellen, f. b. genannten 
«uff-, b- ö. 3. 18t=l. @. 610. 
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fc$äblic$en, Dm fttuanjen nachteiligen, foloie bie bie fechte gctoiffer ein* 
gelner Staffen unb ^erfonett oerlefeenben folgen, loelche auö ber Slmoen* 
bung be8 ^toangScourSprincioS auch auf bte 3ahlungen beä Staates auö 
bem Sittel ber StaatSfchulbn'nfen Verborgenen, finb eben ein ®runb mehr 
gegen baS ^etüofe uneinlööbare , mit bem 3 ttj ang8cour$ berfet;ene 
m'ergelb. £)urch teueres toirb ba8 SRechtSbeioujjtfein unb nach furger 
3eit ber Staatshaushalt unb ber StaatScrebit fhftematifch ruintrt. Sluch 
auf ihm (aftet ber g(u^ baß e$ fortjeugenb UebleS muß gebären. 

©el&ft aber auf benS3obcn beö 3toangScourfeS fid^ ftellenb, !ann 
man entfcfyetbcnbe ©rünbe für bie (Sremtton ber ©taatöfc^utbjin^ja^uu- 
gen tjon bem „allgemeinen SRechtSgrunbfafee" geltenb machen. £)er gen>öf?n= 
liehe unb allein bie gan$e üDfaferegel njentgftenS einigermaßen rechtferri* 
genbe ®runb ber £)ecretirung beS 3to an fl$ cc " r fe$ f" r uneinlöSbareS 
^aptergelb ift ein financieller : eö gilt in fallen ^öd^fter StaatSuoth, 
burch bte Sluägabe folgen 93aoiergelbe8 biejenigen bittet $u bef Raffen, 
loelche entloeber fonft übertäubt nicht ober nur mit oermeintlich ganj un= 
oerhältnijmtäjjigen Soften $ufaminen gebraut toerben Klinten. SBernünf; 
tiger SBeife hat bal;er bie Slmoenbung be« ^ßapiergelbeS unb ber aus 
feinem Söefen ^eroorge^enben ©runbfäfce gerabe au« bem ftnaitjpoüti* 
fchen ®eficht$punfte toieber ba nothtoenbig ihre ®ren$e, too überioiegenbe 
financieüe Sntereffen burch bie Befolgung jener ©runbfä^e oerlefct toür* 
ben. ©o fteht bie Sad)e bei ber 3 a ¥ u "8 Der ©il&erginfen in Rapier* 
gelb. £)er StaatScrebit , bie (Sourfe ber öffentlichen $onb$ toerben 
ohnehin fcfyon oon ben allgemeinen 23erpltniffen nachteilig genug be- 
rührt, meldte eben bie ^abiergelbauägabe oerurfachen; bie fteificoprämie 
im 3M e ber StaatSobltgationen fteigt Ijierburcfy unb burd; bie toeitere 
Befürchtung noch mehr, baß ber Staat genötigt loerben fönnte, bie 
ettoa bisher noch in (Silber gejagten 3 in f* n ebenfalls im enttoertheten 
^abiergelbe nach beffen 9(ennioerth $u entrichten. $)ie toirfliche 2luS= 
jahlung ber 3 m fen m ^aoiergelb ruinirt bann oollenbS ben Staats* 
crebit unb macht bie Slufna^me neuer 2lntethen unb bamit inbirect bie 
fpä'tere Befeitigung beS ^ßabiergelbeS fchtoieriger. SDiit 9?ec^t befolgte 
baljer bie Regierung ber norbamertfanifchen ^Bereinigten Staaten bei ber 
Einführung beS uneinlösbaren Staatsoabiergelbes ben ©runbfafe, bie 
3infen ber Staatsfd&ulb in (Stoib auszahlen. 

®an$ befon^ere ®rünbe fprec^en für bie Beibehaltung ber 3tnS; 
jahfung in Metall in benjenigen Staaten, toetd^e biete Gläubiger im 
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2luSlanbe haben unb fernerhin auf bie 33cnufcung bes auswärtigen Gre^ 
bits mit angewiefen finb. £>ie (Sonfequen^en beS ^wangScourfeS für un= 
einlöSbareS 'tßapiergelb erweifen fid;, ftumal im Anfange ber ^apiergelb 
wirthfehaft, für ben HuSlänbcr nngreie^ nachteiliger, tute für ben 3n* 
länber ! ). $>enn jener Katin in feiner §cimath bas ^apiergelb nicht ber* 
wenben unb mujj es in üDZetallgelb umfefeeu, er erletbet a(fo fofort einen 
SBertuft um ben Döllen betrag bes £)iSagio's beS Rapiers. 33cim 3n^ 
länber ift bieS bagegen erft bann ber $all, meuu alle greife ber ©ad^ 
güter unb £)ienftleiftungen genau im 33erhältnife beS 5lgio'S geftiegen 
finb, was immer geraume 3eit bauert. Senn ber ©taat bie 3infen f e ^ 
ner <Schulb in ^apiergelb ja^lt, fo halt er feinen iulänbifd^en ©laubiger 
boch eine jjeit lang gerabe burch bie Decretirung beS .gwangScourfeS in 
(Stwas fchabloS, weil er ifm in ben (Stanb fefet, mit bem ^apiergelbe 
feine Grinfäufe $u nur wenig geftiegenen greifen $u beWerfftelligeu. £a 
bie aKac^t bes (Staates, bem ^ßapiergelbe ä^MS^ 01 »^ S u toerlet^en, 
auf bas (Staatsgebiet notfjroenbig befchränft ift, fo entgeht bem auslän-- 
bifchen (Staatsgläubiger biefer 93ortfyeil. £)aS ift ein Umftanb, ber ju 
berücffkhttgen ift. 2luch bie Rechtsfrage nimmt burch bie Unmöglichkeit, 
ben auswärtigen (Gläubiger an allen SBortheilen bes ^wangScourfeS 
Xtyii nehmen gu laffen, ein etwas anbereS Gepräge an. $ür bas 9luS> 
lanb fteigt burch bie (Soursfch Wartungen ber Sä^rung, in melier bie 
^infen gejault werben, baS 9iifico einer Kapitalanlage in ben Effecten 
beS ^apicrgelbftaateS noch m ^ r ; bon bem feften ^infe erfcheint ein noch 
größerer 3:^eil als Rificoprämie, ein noch geringerer als eigentlicher 
^ins, mithin finft ber (5ourS bes Effects noch riefer. $et jebem neuen 
Slppell an baS auswärtige ßapitaliftcnpublicum wirb ber (Staat fich tyäx^ 
teren 33ebingungen unterziehen müffen. <So rächt fich ber Rechtsbruch, 
welcher für ben SluSlänber in ber Zahlung bon .ßinfen in ^apiergelb 
liegt; leicht möglich, ba§ für ben (Staat fein financieller (Gewinn bei 
ber Operation herausfommt. (Schon in ber äußeren ftorm erweift fich 
für ben auswärtigen 9tentenbe$ieher bie Zahlung ber 3infen 5. 33. oon 
alten öfterreichifchen SftetalliqueS in Rapier ftatt in SDcünge als 3inS* 
rebuetion. Ob man ihm, wie mehrfach in ben testen 3ahren, 25 ober 
33 l /s°/o f emer 3 m f en b urd ? Den ,3ti>angScourS bes ^ßapiergelbeS ober 
birect burch eine gefefetiche SDcafjreget wie jene bom 20. Februar 1811 



') beu flenamitcn «uff. in ber 2üb. 3eitf<hr. 1861, u. «. ©. 614. 
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ent$iefyt, ba* ift für tyn siemttc^ glei$giltig. Der (5ours beö Effect« 
regutirt fid; mit <Kücffid;t auf tiefe Unftd;er$eit be* 3infengenuffeS. 

pr Oeftervcid; fommt bafjer jefet fetyr biet barauf an, baj? bie 
neuen ©Bulben auf fefte 2Öäl;rung contral;irt, bie ,3iufeu unter atlen 
Umftäubcu in 2D?ün$e bejafylt unb bie ftcfyerften (Sautelen bafür gefctyaffen 
toerben, baf? ber (Staat bie gemachte $ufage auc fy unb 
ten muffe. Deshalb ift bie bauerfyafte §erftellung ber $$üluU\ aud? für 
ba$ ©taatsfdwlbenmefen ben fo Ijeroorragcnbcr 3)ebeutung. 3 lir 
fyung beä Vertrauens tütrb es beitragen, lucnn uad; SBieberaufualmie 
ber SSaarjatylung ber Söanf ^öaufnoten unb 3tf ün$e gleiten Stterty haben 
unb bie biöfyer im entmerttyeten ^amergelbe ausgezahlten ^infen beö 
®ro« ber öfterreichifchen ©taatsfdmtb effectio toieber in JDlünje entrichtet 
toerben. SÖäre nicht ber Termin für bie 2lufnalnne ber 23aar$ahlung fdjou 
oerhältnifsmäfjig nah? gerürft unb baä ©itberagio bereits auf einen nicht 
fefyr ^o^en ©taub getoichen, auch nicht bie 2luSfi<ht oorl)anben, bajj ohne 
grofce politifche (Störungen fiefy bas 2lgio auf biefem uiebrigen ©taube 
erhält, fo toürbe mau im 3ntereffe bes ©taatScrebitS fciefleicfyt fchon je^t 
bie Bahlung Sinken in 2J?ünje ftatt in ^am'ergetb befürworten bflr* 
fen, wenigftenS für bie oormärjtic^en ©Bulben, welche contractu^ in 
SDMn^e ju berufen waren. Der erhöhte Slufwanb in folgern Balle 
toürbe bem ©taate, welker in ben nächften 3ahren noch fo biete (Srebit* 
Operationen burcfyjufüfjren hat, burdj bie Verbefferung bes GrebiteS 
reichliche ,3infen fragen. jffet *k Dinge liegen, mag man mit ber 
Zahlung berufen iu ^apiergelb bis ,jum 3afyre 1867 fortfahren. Dag 
oou ba an bie 3iuS$ahlung fowohl für bie oor bem 3uni 1848 aufge- 
nommenen auf ©Uber tautenben ©cfyutbcn, wie für bie feit bem Oafyre 
1848 in ^apiergelb contra^irten ©Bulben in s JD?ünje, refü. in eintös* 
baren öanfnoten erfolgen muß, ift eine einfache ^onfequenj bes einmal 
angenommenen ©hftems" ber Aufteilung ber Valuta. Damit follte jeber 
©treit, ob bie in enttoertfyetem ^apiergelb aufgenommenen unb berjin- 
ften ©taatsfchulben gufünftig in »ollmertfyigeut ®elbe oer^inft ober $uoor 
nac^ bem jeweiligen (Sourfe bes ©ilbers jur 3eit ber Ciontrahirung ber 
Slnleitye rebucirt werben follen, bon oornchcrein abgefc^nitten fein. 2ßie 
feinerjeit in (inglanb (1810), fo iefct in Oefterrekh, h at mau pclt un f ei 
res (5rac^ten« allein richtigen Seg jur §erftellung ber Valuta befetyrit* 
ten, inbem man bas gegen Üttünje entwertete ^apiergelb wieber auf 
feineu sollen ®leichwerth mit ber 2)Mn$e surücffül;ren, alfo feinen 9cenn* 
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unb Scaräwertl) gleichen will. X)tc Gzntwertljung wirb Ijter nur als 
etwa« 93orübergeljenbe$ angefeljen, bie legale f^iction ber Obentität ©on 
9Jcünje unb ^apiergetb waljrenb ber $e'it ber Uneintösbarfeit, be$ $)i$* 
pari unb be$ >}wang$courfe8 au $ au f b ' c fpStere ,3eit Wiebeler* 
gefteüten pari ©on Rapier unb 9ttetaÜ übertragen. $)ann fann au$ bon 
einer föebuction ber wäfyrenb ber Crntwertfmng eingegangenen ©c^ulb* 
oerljättniffe ber ^rioaten unb be« ©taateö nic^t woljl meljr bie Sttebe 
fein. ftamentlic^ Ware eine folctye föebuction ber ©taatsf Bulben entfc$ie* 
ben gegen ben guten ©tauben, unb nichts weniger at« im wahren 3n* 
tereffe ber ginangen. 2lnber$ behalt ee fi<$ bei bem jwett'en QawpU 
Aftern, wetctye« man wieberfyott bei ber SHücffeljr ben ber fetywanfen* 
ben Rapier- jur feften ÜJcetattwaljrung befolgt fcat, bei ber legalen 
Debalbation beö entwerteten ^ßajnergefce« ober bei ber £erabfefcung 
feine« s J2ennwertlje$ auf feinen (£our$wertlj. $5te SRebuction ber waljrenb 
ber Sntwertljung aufgenommenen ^Srtöat* tt)ie <&taattf c^utben Hegt in 
ber ßonfequenj beö £)eba(oationgj>rincipe unb fprictyt atä fote^e ftoU 
gerung gerabe gegen biefe« ^ßrineib. ©ie tiefe Ü)ebatbation unfereä 
SBiffenS in feinem ber ja^lreic^en aSatutaprojeete , Welche bie legten 
3a$re in ©efterrei<$ brauten, empfohlen worben tft, fo ift un« au$ 
fein galt befannt geworben, in Wettern bie SRebuctien ber in ber tya* 
m'ergetbjeit aufgenommenen ©cfyufben befürwortet würbe. 2ftan fd^eint 
e$ für fetbftberftanblicfy ju galten, ba§ bie 3infen fcer @<^ulb nac$ wie> 
berljergefteütem pari in boümertljigem ®elbe bejaht werben, unb in ber 
£l)at fyat auefy woljt fein ©efifcer ober neuer Erwerber eine« in Rapier 
berjinften öfterreictytfctyen Effecte« ben geringften 3 weif et gehegt, taj? er 
bie 3ittfe» bermateinft in bottwertfyigem ©efbe werbe bejaht erhalten, 
fobalb nur bie SSafuta wieber fyergefteltt fein werbe. £)a« ift ein 
merfenSwertfycr ftortfetyritt im 9tec§t«bewußtfein unb in ber bolföwirt^ 
f#aftttc$en (Srfenntnijj feit jener £eit, in Wetter man feibft in Gmgfanb 
bei ber 9fü<ffefyr $um feften ©tanbarb über bie Regelung ber wäfyrenb 
ber 39anfreftrtction aufgenommenen ©cfyutben fo heftig für unb wiber 
bie föebuction biefer ©<$utben ftritt. <5$ Hegt im 3ntereffe be$ öfter- 
reictytfcfyen ©taatScrebiteö , bafj über biefe ftrage auefy nicfyt einmal ein 
©treit entfielt, burety wetzen bei ben ©taatögtäubigern ein 3®eifel über 
bie botlftänbige Grrfüünng ber tynen gegenüber bom ©taate übernomme* 
nen 93erbinblic$feiten ouffommen fönne. Oft im Safyrc 1867 aber bie 
3in«aatyfang in bollwertfyigem (Selbe für bic ganjc ©taat$fc$utb erft 
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roieber einmal eingetreten, fo müffen bie benfbar fietyerften gefefctictyen 
®arcmtieen gegeben werben, bafj in 3ufunft au$ unter allen Umftänben, 
fetbft roenn einmal mieber uneinltfSbare« ^aptergelb mit 3mang$courS 
ausgegeben tuerben folfte, bie 3af>lung ber ©taatäfäulbu'nfen in 2Jfün$e 
erfolgen »erbe. Daburcf; mirb allein bie umfangreiche Söenufeung be$ 
<Staat«crebite« in ber ftorm ber töentenföulb möglich '). 

ß) £)ie C> oup onfteuer unb iljre folgen. 
£>te Conponfteuer nrirft im ^ßrinctp ebenfo, bein ®rabe nadj aller* 
bingS weniger, ungünftig auf ben ©taatScrebit, nrie bie fctytoanfenbe Valuta. 
3Me Söebenfen gegen bie Souponfteuer gelten nicfyt fo fe^r bem ffiefen, als 
ber ftorm biefer ©teuer. 2ln unb für fidj unterliegt e$ gar feinem 3toeifel, 
ba§ bas (Sinfommen auä ©taatsfdmlbunfen überhaupt unb nadj bem 
(Sinne be$ öfterreict>ifc^en ßinfommenfteuergefefces bon 9tec$tStoegen {teuer* 
pfltd;tig ift. SBürbe baffelbe ben ber ©teuer befreit, fo fönnte ba$ nur 
au« mafjgebenben finanjpolttifcfyen ©rünben gefetyeljen, unb foletye finb in 
einer ^inanjlage wie ber öfterreicfyifcfyen allerbtngS benfbar. Die iefcige 
•Steuer bom Gzinfommen au« ©taatsfcfyulbu'nfen, bie (Souponfteuer, erfctyeint 
inbeffen nidjt fo fer)r al$ ©teuer toie als 9?ebuction ber contractu^ ftipu* 

') 6« ift in ber %i)at fe^v c^arafterifHfdfo, baß öon ber 2>eöalt»atiou unb toon 
ber SÄebuction ber toäbrenb ber (Snttoerttyung entfianbenen ©elbfäulben in ber 2)e« 
batte über bie #erfteflung ber SJaluta aud) ntdt)t einmal bie -SÄebe toar. 2)er einjige 
bfterreid)ifd)e 3dr)rtftfietter r toeldjer gelegentlich bie 2)coah>ation empfahl, ift ö. § a u e r, 
ber Sertfyeibiger bei Wagregeln öcn 1811 , felbfl nod) ber bamaligcn <Sd)ule tton 
ginanjmännern angefjöttnb. Sgl. ö. § a u e r , Ucbcrf. b. Skrä'nbernngen IC in 
Oefierretd) (SSien, 1855), ©. 71. dagegen ift außerhalb Oeflerreid)« ber 93orfdt)(ag 
ber 2)eoalöation mitunter nod) aufgetaucht, j. 8. in ber „2111g. 3tg«" &• 2tnf. 3an. 
1861 unb bie beutfd)cn Ü^eorctifcr, »i& 3 a c o b , 9t a u , e b e n t u « , neuerbing« 
befonber« geifertet; oert^eibigeu bie ©eoatoation unb bie SRebuction ber ©Bulben 
brincipiell, »gl. Weben in«, öffentl. (Srcbit , ©. 493 u. ff., »au, ginanjtoiff. 
§. 529, 3acob, StaatSftnanaro., a. a. O. ». 1, §.771, §elferid) in b. £üb. 
Btfc^r. 3. 1856 über bie „öfterr. Valuta" ©. 436 u. ff. 443 u. ff. 3>te Suriften, 
toetd)e, toie $ufclanb unb ©aoignö, oon ü)rem ©tanbpunfte au« mit töed&t 
ben 3n&alt ber @elbfd)ulb nad) bem <Eour«toert& unb nid)t nad) bem Wenntoertt) 
beregnen , müffen nottjtoenbig ber Äebuction ber in enttoertbetem <ßapiergelbe con* 
trabirten ©djutben ba« SBort reben. SKeiner Hnftd)t nad) ift toie bie £urücffüt)rung 
be« entwerteten ^abiergelbe« auf feinen Collen ftennroertt) in ©Über, fo au<$ bie 
3ablung ber in ^apiergelb contra^irten ©Bulben in ©ilber in ber äRebrjatyl ber 
fröHe, nnb befonber« je^t in Oefterreic^ ba« richtige 9Jerfab.ren, b. &• ba«jenige, bei 
toelcb.em bie i>erglei<$Stoeife toenigften Ungerea)tigfeüen unb 9fe$t«öerlefeungen öor- 
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lirten ^tnfen unb loirb be«halb autf; unangenehmer empfuuben. T)ie 
(Souponftcuer hat aUerbing« ^n>ci für eine ©teuer fefyr tu 33ctraa)t fonv 
menbe Söort^ctCe, fie berurfacht faft feine (Srhebung«fofteu unb fic trifft 
baö gan$e, bom ®efefcc als ftcuerp flichtig erklärte (Sinfominen mit Sicher- 
heit, ba fich 9?iemanb biefer ©teuer entgehen faun. S)can mag fogar 
augeben, bafc fich cm allgemeiner föecht«grunb gegen bic (Souponfteucr 
fehler geltenb machen tagt, benn ber Staat ^at bic Steuerfreiheit beö 
(Sinfommen« au« Staat«fchuibjinfen — mir berüeffichtigen für unfern 
3tt)ecf hier bor$ug«tt>etfe nur (entere, nicht auch bie bon ber £oupon= 
fteuer betroffenen 3"tfen au« anberen gonb« — niemat« au«gefprochen '), 
bie 33ermuthung fann ebenfall« nicht bafür fein, unb bie 9lrt unb SÖeife 
ober bic $orm ber Steuererhebung barf ber Staat au« bem 9techt#- 
ftanbpunfte auch nat h feinem (Srmeffen feftfefcen. ©cgen bie Steuer- 
erhebung in ber ftorm ber (Souponfteuer fpricht bagegen ber allgemeine 
finan^olitifche ®runb, ba§ bie Steuer äußerlich a(« 3in«rebuction et* 
fcheint, b. h- at« SBerfüqung an beu nach prioatrechttichen ©runbfäfeen 
oom Staate a(« Schubner feinem (Gläubiger coutraettich jugeficherten 
3infen. ©erabe ber Staat a(« Schutbncr müjjte aber im Sntereffe feine« 

fommen. 2ln biefer Stelle banbelt c« ftcb, nur um beu ötnftufj be« aboptirteit 
Sijftcmfl auf beu Staatöcrebit ; tu biefer ^ptitfic^t fcfycint mir ba« tu (Sngfattb unb 
Cefterreidj befolgte Süflem entfd;icben ben Jltorgug $u ucrbietien. iBgl. meine „öfterr. 
SJol." 1. ©. 12, unb bie genannten Stuffätje im @taat«tt>ihterbud> über Rapier* 
gelb (Bfrfött. „Scfeitifliing ber $apiergclbtchtbjd?afr) unb in b. £üb. Bfdjr. v>on 
1861 u. 1863 über bie »ancojettelperiobe , »o im $u>eiten «rttfel bei ©etegenbjit 
ber Ärttit be« patente« «. 20. gebr. 1811 bie einfebtagenben *olten>irtbJd;aftIic$cn 
unb redjtltdjen grageu erörtert finb if. s Äbfdm. X „föegulirung ber älteren 3<*&lun= 
gen"). — Uebcr bie berühmte Streitfrage am ©t^luffe ber ^öautreftriction^eit in 
(Snglanb öergt. u. X. Zoolt u. ytcromardj, ©efö. b. greife, b. to. »fd;er 
(2Dre«b. 1859) 93. 1. S. 213 ff. unb 3. @t. Will, prii.e. vol. II. b. III. ch. 
XIII. %. 7. p. 88; beibe, Xcott toteSMtU, biUigeu ba« ^rineip ber erflen s JJeerfd}ett 
2lcte tton 1819 botlfoinmen. 2ttilf« 2lit«einatiber}et3iutg paftf 2Bort fürSBort auf bie 
jefcige Jage ber 2)ingc in Ceflerrcid;. 3)ie Streitfrage breb.t ftd; in lefetcr <£onfe« 
quenj um bie grage ber Jöetoegung ber greife unter bem Sttifluß bc« Slgio's, wo 
man bei einer genauen Slnatyfe ber Bflerreirbjfdjcn 5Berb.ältniffe ju einem ä^ttltc^>eii 
(Srgebnifj fommen toirb, toic £oofe in feiner Unterfinning ber cnglift^en greife in 
bem 3eitraum toon 1797—1819. 

') Steuerfreiheit ifl in JOefterrcidb/ nur ben alten iBanfobligatiouen, beu 2Jiai 
länber unb ungarifdjen .t>offammcrob!i,qatioucn jitgcfuficrt, lucäfyalb bic Bwfttl baboit 
aueb, öon ber Goüponfieuer ü. 28. 3tpr. 1859 befreit geblieben fmb. 
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GtrebitS umfomehr auch ben (eifeften (Schein meiben, als fomme er feinen 
Söerbinblichfeiten nicht roortgetreu nacfy, toeU feine Öeiftung notorifch nur 
oon feinem SBtllen ju Iciften abfängt, unb ihm gegenüber toon 3toang«* 
mittein nicht bie föebe fein fann. ®e^a(S ift e$ für jeben Staat feljr 
fraglich, ob er auch nur feinem ftinanjintercffe burch eine (Souponfteuer 
nüfet. £)ic menigften (Staaten, auch roenn fie eine auögebilbete Qnnfom* 
menftcuer unb fpeciett eine eapitaljinSfteuer haben, ergeben ba^er biefe 
(Steuer mittelft eine« fotd^' unmittelbaren Slb^ug« an ben auö^a^Ienben 
3infen, obgleich ficherlich bie borermähnten beiben äußeren SBortfjetle 
biefer (Steuerform überall leicht erfannt, unb bie (Schmierigfeit, ba$ be= 
treffenbe Gnnfommen au8 ben 3 m f en öffentlicher ftonbä fonft, etwa auf 
(Srunblage eigener Söefenntniffe ber Steuerpflichtigen, ju treffen, in an* 
beren Staaten nicht minber roie in Oefterreich empfunben toorben ift. 
^ebenfalls liegen für (Staaten mit geflächtem grebite boppelte ©rünbe 
bor, bie ftorm ber Gouponfteuer gu bermeiben. Gmglanb, roo bie (Sin* 
fommenfteuer aüerbing« auch gleich bon ber 33anf bei ber Slufyahlung 
ber 3infen in Slbjug gebracht toirb, fann in biefer $)inficht bielleicht 
ot)ne (Schaben für feinen (Srebit eine Einrichtung treffen, roefche £)efter* 
reic^ nicht erlaubt ift, mobei freilich auch immer noch ein weiterer, nicht 
unmefentticher Unterfchieb jroifchen ber eng(ifc$en 33efteuerung beS (Sin* 
fommeitö au$ <Staat8fchulb$tnfen unb ber öfterreichifchen Gouponfteuer 
beftefyt, roie alsbalb ermähnt roerben roirb. (5$ läßt fich gar nictyt (äug- 
nen, bajj bie (Eouponfteuer in ben Greifen ber (Staatägläubiger abermals 
als eine SBerfürjung ihrer fechte aufgefaßt roirb, ebenfo roie bie 2tu^ 
Satzung ber ©tlbersinfeu in ^apiergelb. 33ei neuen Anleihen roirb auf 
bie (Steuer bei ben $u ftetfenbcn ©ebtngungen föücfftcht genommen, ein 
•Staat in Oefterreich« i'agc bertheuert fich baburch für bie 3ufunft felbft 
ben ßrebit, ben er boch in Slnfprucfy nehmen mufe. SBcnn ein <&taat in 
ungünftiger ftinanfllage »ielleicht fchon gut baran thut, auf bie ©efteue- 
rung feiner ©laubiger anSbiiicflich 311 berichten, fo feilte er bollenbS 
nicht bie ftorm ber (Souponfteuer mähten, benn eben biefe % o r m ift baS 
uodh befonberö Söebenfliche '). 

') 3m Obigen ift, roie bemerft, bie (Eouponfteuer auSbrildtiib, al« folcb, e, ni<$t 
al« (ginfommenfteuer au« ©taatffdjulbjinfen angegriffen roorben. 3)ie $bcorie bat 
fi<h mit ib,r noeb, faum beschäftigt. Der Dia^tbeit biefer %oxm ber ©teuer ift afler- 
bingd flet« roeniger ein allgemeiner, principieller , at« ein fofetter , freierer im con 
creten giatle , inebefonbere bureb bie Seftcuerung beS auswärtigen Kapital« , »enn 
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(Segen bie öfterreichifche (üouponfteuer erheben fich noch jtoei toeU 
tete Qrintoänbe, e« toirb auch ba« ffcinfte (gtnfommen au« ,3infen roie 
ba« größte unb ber auölänbifche 4Öefi^er öfterretchifcher ftonb« tote ber 
tnlänbifd^e »on bief er (Steuer gleichmäßig getroffen. £toti totchtige Streit* 
fragen au« ber (Steuerlehre, ob nämlich ein (Sinfommen unter einem 
getoiffen 2tttntmum unb fpecieü ein foldje« (Stnfommen au« (£apitalafn* 
fen fteuerfrei bleiben ober befteuert toerben unb ob ba« int Snlanbe an* 
gelegte Kapital be« 2lu«länber« unb fpeciell ba« in inlänbifd^en <&taat$: 
fonb« ftecfenbe au«toärtige <5a|>ttal befteuert toerben foH ober nicht, biefe 
betben Giontroberfen finb htoburch, nicht ^rtnci^teÜ, fonbern gelegentlich 
nebenher mit gu ©unften ber Sefteuerung entfdjieben. (Sin fol<he«33or= 
gehen fann au« bem ®eftd)t«punfte ber rationellen unnanjtheorie jeben* 
fall« nicht gebilligt toerben. (Selbft toenn bie« aber ber $a£l toäre unb 
ber ©efteuerung biefer jtoei Birten Grinfommen fein Siebenten entgegen- 
ftänbe, bürfte bie Gouponfteuer bo<h nid;t in SBiberfpruch mit ben fonft 
geltenben $3efteuerung«normen fommen. £)ie« geflieht in$rinficht ber im 
ßinfommenfteuergefefe oom 29. £)ctober 1849 unb beffen Nachträgen 
ausgekrochenen «Steuerfreiheit eine« getoiffen @tnfommen«minimum« ; 



btefe« im größeren Umfange in ben ©taatsfonb« blacirt \% t)erbortritt, toie im Wad)* 
folgenbcn nät)cr cntroicfelt ift. 3nbeffen felbft gegenüber bem inla'nbtföen «Staat«* 
gläubiger nnb fogar in bem %aUt, toenn aueb, ba« fleinfle (Sinfommen fteuerbffic&tig 
ifi, nimmt bie (Sinfommenfieuer in ber ftorm Der CSoubonfleuer ein anbere« ©ebrage 
an, unb macht auf ben ©efleuerten einen anberen (Sinbrucf, roie bie forgfältigft unb 
boflftänbigfl erhobene (£apitaljin8fieuer auf ©runb bon ftaffionen. <5« haftet ber 
(Soubonfteuer eben ju it)rem ^ad^t^eil ber (S&arafter ber BinSrebuction an; bei je» 
bem Weinen ©örfegefdt)äftc tritt bie« fcerbor. — 2öa« bie (Souponfieuer al« «Steuer 
öon @taat«fchutbjinfcn anbelangt, fo toirb biefelbe bon ber Xt)eorie in öchufc ge* 
nommen, fo bon 9* au (ginanjroiff. II. §. 385), unb brincibieU ifi gegen biefe ©e* 
Neuerung faum etroa« einauroenben. 3m concreten gatte, in ungünftiger ginanjlage, 
fann bagegen biefe Steuer fet)r rootyl un$roecf mäßig fein, roie audb, 9?au jugibt. 
lieber tyre Obbortunität läßt ftcb, übertäubt root) l au« ben nämlichen ©eftc§t8bunften 
fheiten, roie über biejenige ber 33efolbung«fteuer, welche festere aueb, grunbfä|}lidt) 
ftdt)erlidt) gerechtfertigt ifi, ob,ne baß man fle für braftifcb, baffenb ju t)a(ten brauet. 
Unfere« ©ebttnfen« märe bie Steuerfreiheit be« Sinfommen« ber ©taat«glaubiger 
fafl immer obbortun, in Oeßerreid)« ftinanjlagc möchte ba« auet) nicht einen Singen" 
bltcf ju bejroeifeln fein. 2)a« Slerar würbe babei faum fehlerer fatjrcn, roie bei ber 
SBeftcuerung ber &in\en , roeil e« ju günftigeren öebingungen Anleihen aufnehmen 
f Bunte, unb roeil bei ben b/ö&eren Sourfcn ber StaatSbabiere eben tuen eine 
rebuetion in näherer 3lu«ftcht ftänbe. 
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unb äfoar befteljt im principe uub in ber 3lu«füf)rung eine fold^e SBe* 
freiung oon ber Steuer bei allen brei Staffen ber (Stnfommenfteuer, unter 
anberen ift fteuerfrei ber Betrag bi« 600 Bulben (5. 3Jc. bei ben in bie 
(Staffe II. gehörigen ©nfemmen (au« ©ehalten u. f. to.) unb bi« 300 ®ul* 
ben @.2ft. bei ben (Sinfommen berdlaffe III. (au« 3infen uf.to.), be«* 
gleichen ift für bie 3infen oon ©parcaffeneinlagen bie Gsinfommenfteuer- 
freiljeit ^ugeftanben *)• 

Gr« ift toeber geredet, noc$ flug ober im Sntereffe be« @taat«cre* 
btte« geljanbelt, ben Heilten Rentier, toelcfyer fein Gtapital in <Staat«fonb« 
angelegt Ijat ober anlegen möchte, ungünftiger $u betyanbeln, toie bie ^ßer* 
fönen, toelctye eine« ber genannten fteuerfreien ßinfommen begießen. 9lu«- 
brücflicty toirb aber in ber Söerorbnung oom 28. Slpril 1859 beftimmt, 
baß ber Slbjug ber (Sinfommenfteuer oen ben 3tof™ „ o^nc föucffictyt 
auf bie (5igenf#aft be« Befifcer« unb bie §b> be« 3in«betrage« $u be* 
meffen fei." 3n (Snglanb ift ba« befanntlicty anber«. $)a bieSinfom- 
menfteuer bort ba« (Sinfommen unter 100 $fb. ©t. frei läßt unb ba«* 
jenige bi« 150 *ßfb. @t. mit einem ntebrigeren ^rocente trifft, fo toirb 
hierauf aua) bei ber Befteuerung be« (Sinfommen« au« @taat«fcfyulbu'n' 
fen föüdfficfyt genommen, derjenige, toela)er überhaupt nur au« <§taat&* 
fonb« ein (Sinfommen beu'er)t, toelcfye« biefen Betrag oon 100 *ßfb. @t. 
nid^t erreicht, erleibet feinen Stbjug; berjenige, melier nacfytoeift, ba§ 
fein (Sefammteinfommen emfc$aejjlt<$ be« au« <Staat«fonb« flie§enben 
unter 100 ober 150 ^fb. @t. bleibt, erhält bie betreffenbe föücfoergü* 
tung für ben 2lb^ug ber Steuer an ben 3infen. ®a« ift allerbing« ein 
müfyfame« unb geitraubenbe« ®efc$äft, toetcfye« aber nia)t $u oermeiben 
ift, ioenn bie pofttioe ©teuernorm nicfyt ber (Sinfa^eit ber ©teuer* 
Hebung geopfert toerben foll. $5ie Sinfommenfteuer behält baburety üjren 
eigentlichen (£ljarafter unb erfcfyeint nic^t toie bie öfterreid^ifa)e Gtoupon- 
fteuer al« einfache 3t"^ reDUCt ion. Diefer toef entließe Uebetftanb toirb 
alfo burefy ba« ©Aftern ber föücfoergütung behoben 2 ), £)ur<$ biefe Be- 
feitigung ber einmal anerfannten Befreiungen eine« getoiffen niebrigen 

') SBgt. <EbJul>b, bir. (Steuern in ©efterrei<$ (3. «nfl. <JJrag 1862) ©.211, 
208 u. ff. 

') 9Jgl. 0. §übner, SBer. b. jlatift. (£entr.*2lr<$iö. 9fr. 2. ©ie Bffentl. 
E&g. ©rofcbrit. (v>3g. 1859) @. 30—33. <S« befielt in (Sngranb ein eigene« 
9lmt, welche« bie SRedamationen foldjer ^erfonen, beren (Sinfommen burety Äbjug 
bei ber erften Ertragsquelle, roie bei ber ShrtjaMung bon ©raatefrturbginfen gegen 
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(SinfommenG oon ber Grinfommenfteuer mirb bie (Souponftencr eine ge* 
loölmlicfye (SrtragGfteuer , ma8 jebenfattä urfprünglicfy gar nicfyt beabfic^* 
tigt toar. £ljeorettf<$ h)irb mithin in ba$ öfterreiebifetye ©teuerftyftem ba* 
burety eine 3nconfequen$ gebraut. >Die engftfcfye <Steuer trifft bie ©taats* 
fctyuIbN'nfen, toeit biefefben für getoiffe ^ßerfonen ein fteuerpfu'cfytigeS (Sin* 
fommen bitben, bie öfterretc$tf<$e ©teuer trifft biefe „Sinfen al« folcfye. 

93on größerer praftifetyer -SSebentung ift ober noety ber Umftanb, 
bafe bie Goufconfteuer uuunterfdj>iebu , $ ba« Gnnfommen be$ fjeimifcfyen 
unb be$ fremben ©taatSgtaubiger« befteuert. £)ie« ift ber «ißunft, beffent* 
wegen unferer 5lnftdjt naa) bie (Souponfteuer für ben öfterreictyifdjen 
©taatäcrebit befonberä nadbtfyctfig ift. Ijanbett ftety auefy Ijier lieber 
nicfyt allein um ba8 ^ßrineip, fonbern auefy um bie Jöerücfftcfytigung ber 
concreten öage im einjelnen Staate unb fo Ijier in Oefterreicfy Söenn 
man über bie öefteuerung be$ in inlänbifcfyen ©taatsfonbö fteefenben 
auswärtigen Kapitale [idf ein beftimmte« Urzeit btlben will, mufc man 
eigentlich ba« restliche unb ba$ finan^ctitifc^e (3wecfmäfjigfeit$*) 90^ 
ment untertreiben. (*S fragt fic$ fn'er gunäctyft, wie ft$ nac$ ben ©runb* 
fäfeen ber rationellen £fyeorie bie ©teuergefefcgebung überhaupt $u ben 
5lu$länbern unb gu bem im 3nlanbe befmbtietyen, SluSlänbern gehören* 
ben Kapitale, fpeciell $u ben im 3ntanbe auöftefyenben '©arteten oerb,a(* 
ten, ob biefe ©arteten einer etwa beftefyenbeu (SapitaljinSfteuer unter* 
worfen »erben follen. $D?an würbe auf bie ©runbprineipien ber 2kfteue= 
rung unb auf bie Gontrooerfe über bie Weitung ber ©teuerpflicfyt gu= 
rücfgefyen müffen, um auf biefe ftrage eine allgemeine Antwort (ofyne 
9?ü(ffic^t auf bie pefttioe «Steuergefefegebung in bem ober jenem (Staate) 
ju geben, ftfir biefe Erörterung ift l?ier nid)t ber Ort, fic ift für unfe* 
ren ,3wecf aber audj nid^t nottyweubig. Söir fönnen gleich unmittelbar 
bie ftrage fo [teilen, e$ fommt barauf an, ob man ein ©tyftem ber 
GrrtragGfteuern ober ber (Sinfommen [teuer n oor fity hat. 
Sürbe bie ©teuer auf ben Gapital$in3 als (Srtragöfteuer behanbelt, wie 
bie ®runb^, (#ebäube*, (Srwerb* ((bewerbe*) [teuer, fo wäre es nur con* 
fequent, bie im 3nlanbe untergebrachten Darlehen beä SluSlänberS eben* 

ba« ®efefe getroffen ober b>dj getroffen ift , ju erlebigen b, at. 3)ie &aty biefer 
9rec(amarionen , tootoon ein großer Xfyeü auf bie beanft>rud>tc JRÜcftergütung ber 
©teuer ton 6taat«$infen fommt, toar 1852 81.996, 1854 (naa; ber lu«beb,nung 
ber 6teuerpfli<$tigfeit auf bie (Sinfornmen unter 150 *ßfb. @t.) 1(X).705 , 1856 
139. 615. ^übner, 31. 
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fo gut mit ju befteuern, tote ba« bem 9lu«lcmber gehörige ®runbftücf, 
£>au« unb <$etoerbe bcv betreffenben ©teuer unterliegt. £ier müjjte bann 
aber folgerichtig ba« Qnnfommett, toelctye« ber 3nlanber au« feinem in 
ber ftrembe augefegten Kapitale be^t, bon ber 3in«fteuer befreit blei* 
ben. SBirb bagegen bie 3in«fteuer, toie e« fein foUte, al« (Sinfommen* 
[teuer aufgefaßt, foift e« ein SSMberforuch, bie3infen, toelc^e ber 9fa«län= 
ber au« bem im Sntanbe angelegten Qiapitale bejieljt, gu befteuern unb 
ebenfo falfcty ift e«, bie 3 m f en > »efo&e Der Mä'nber au« bem $u«(anbe 
begießt, bann unbefteuert ju (äffen. Ü)enn b i e f e 3tnfen bitben einen 
Xfjeil be« fteuerbaren ^eimift^en 23olF«einfommen«, jene in« 2(it«lanb ju 
bejaljlcnben bagegen nic$t; umgefeljrt gehören bie festeren p bem Orr* 
trage ber fyeimiföen, bie erfteren bagegen 3U bem (Srtrage ber freraben 
5Bolf«toirthfc$aft. hiernach müfcte eine rationelle ©teuergefefcgebung in 
betreff ber Gar-italjin«fteuer borge^en. Da« üttafjgebenbe ift immer, 
ba§ bie ©efteuerung be« ßinfommen« ba« ©ubject, toelctye« (Stnfommen 
bejie^t, bie ©efteuerung be« Ertrag« bagegen ba« Object ober ba« ben 
Ertrag gebenbe ©efc^äft treffen toill. £)ie Grinfommenfteuer toirb baljer 
auc$ junäd&ft ben Söoljnfifc be« Rentenempfänger« jum 2(u«gang«- 
fünfte nehmen, atf o ba« (Sinf ommen ber © e h> o f) n e r be« ßanbe« treffen 
müffen, unb infoferne ift gegen bie ©efteuerung be« (Sinfommen« ber im 
Onlanbe tooljnenben 3lu«länber rechtlich nictyt« einjutoenben, obtooljl e« 
finan^otitifc^ aut fein fann, biefe ^erfonen nic$t ju befteuern. ©obaim 
lie§e ft$ restlich au$ allenfall« bie öefteuerung ber im Äu«(anbe toolj* 
uenben ttnlänber billigen, toenn biefe ifyr @taat«bürgerrec$t beibehalten 
toollen '). 

©obiel ift oljne SRürffic^t auf eine pofttibe ©teuergefefcgebung, rein 
au« bem ©tanbpunfte ber Xfjeorie feftjufteflen. 3n jtoeiter Öinie mu§ 
man ba« einzelne ©teuergefefc ober bie einjelne Steuerborfctyrift in iljrem 
3ufammenljange mit bem ganjen pofttiben ©teuerstem eine« ©taate« 
auffaffen unb prüfen, ob fie bamit in bem notljtoenbigen (Sinflange ftelje. 
Sa« bie ©teuer auf ben 3in« unb befonber« auf ben £\n& au« ©taat«* 
fonb« anlangt, fo toirb biefelbe allerbing« feine«tt>eg« überall rationell 
bem Sefen be« ©teuerstem« angepaßt. ©o j. 23. entfpri<$t e« ber 
Sluffaffung ber 3in«fteuer al« einer (Sinfommen fteuer, bajj bie im 2(u«* 
lanbe au«gelief?enen ©ummen berfteuert toerben müffen; bie« ift auc$ 



') 9t au §. 380. 
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meiften« fo feftgefefct toorben, u. a. auch im engtifc^en (Sinfommenfteuer* 
gefefc, aber im lefeteren befteljt baneben bie Anomalie, bajj bennoch ebcit- 
fo ba« (Sinfommen, toelche« Slitflänber au« (Sngtanb begehen, ber ©teuer 
unterliegt. (5« erflart fich bie« toohl au« bem Umftanbe, bajj bie englifche 
(Sinfommenfteuer ber 0orm nach fich ber (Srtragfteuer nähert, inbem fie ba« 
(Sinfommen bei ber erften Duelle aufludet, b. h- bei bem ben Ertrag 
gebenben ©efchäfte ©o fommt e«, bafe in (Snglanb allerbing« toie in 
Oefterretch bie oom 2lu«länber belogene föente au« ©taat«pabieren mit 
besteuert toirb, too bann ber föeget nach feine föücfbergütang erfolgt. 
Die« ift aber eben eine 3nconfequen$ be« engtifctyen ®efefee«, roetd^c 
factifch freiließ »on ungleich geringerer öebeutung ift, rote in Oefter* 
reich *). Durchau« anomal erfd^eint e« un« auch, loenn ein (Kapitalrenten* 
fteuergefefe ba« au« bem 9lu«tanbe foinmenbe (Sinfommen ber Onlänber 
nur bann treffen toiÖ, fall« biefe« (Sinfommen nicht bereit« im 2lu«lanbe 
befteuert ift. Die« ift u. a. in bem bairifd^en (Sefefce über bie (Sam'tal- 
rentenfteuer bom 31. 2ttai 1856 $rt. 7 gefdt»ehen, offenbar um bie ge* 
fürchtete „Dopoetbefteuerung" in mehreren Cänbern ju bermeiben. Diefe 
©eftimmung gehört im ©ebiete ber öefteuerung $u benjenigen, toelc^e 
nur in einer fefcr hohen ©tufe ber Gibilifation borfommen »erben unb 
ift infoferne gettrifc erfreulich, aber fie geht unfere« brachten« $u toeit 
in ber föücfficht auf bie freie 38en>egung be« GEam'talienberfeljr«. Denn 
toie fehr man auch ben engherzigen ©tanbbunft be« Grinjelftaat«inte* 
reffe«, ber bie t>o tf öroirt^f c^af ttid^e unb fmancieüe ®efefegebung ber frü* 



') 33gt. «oef c, bie ©efteucrang ber ®etoerbe in (Snglanb, £fi&. 3citfd^r. f. 
etaat«ttriffenf<h. 3. 1862 , @. 273 u. ff. ; @. 301 , 314. ©oefe faßt toegen biefec 
§orm ber (Steuererhebung bie Ginlommenjteuer ton 1803 unb 1842 audfi gar ntc^t 
meljr als (Sinlommenfteuer, fonbern als (Softem ber (£rtrag«befteuerung auf (@. 301) 
unb tabett bemgcmäfj auch bie ©ermengung be« fubjeetfoen SWoment« ber ßmfom» 
men* unb be« obicettoen ber <5rtrag«fieuer, meldte f«h 3. ©. in ben (Steuerbefreiung 
gen, in ber 3ufammenrcc$nung be« (Sinfommen« einer ^3erfon au« mehreren ©e* 
fc$äften äufjera. 8ber gerabe bann fprt$t fnh ber StUe be« ©efefcgeber« beutfi<h 
au«, eine ßinfommenjleuer ju behalten unb bie ©efieuerung be« (Ertrage« nur al« 
§ilf«mittel jur ©efieuerung be« Sinfommen« anjutoenben, — ein toiffenf^aftli^ 
öiel richtigerer ®ebanfc, n>ie ber unferer (Srtrag«fieucrn. , 

') $ttbner, a. a. O. 6. 33. — »odt a. a. O. fiebt bie Snconfequenj 
umgefe^rt in ber ©efieuerung ber bon ßnglänbern au« bem 3lu«Ianbe bejogenen 
Kenten, bie mir burd)au« im ©eiftc be« einfommenfieuerj)rinci|>c« ju (icgen föeint. 
Öerabe bie SWitbefleuerung ber ©efd&afte ber «u«länber in (Jnglanb, toel^e ©orfe 
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bereit unb gum Steife no$ ber jefcigen 3eit femt$eic$net, mit 9?ec$t 
t ab ein barf, unter übrigen« gleiten Uraftänben ift ficfy bo$ jeber (Staat 
fel&ft ber näd^fte. (Sine Jöeftimmung tote bie bairifä)e Ijeigt auf ein 
©teuereinfommen gu ©unften eine« fremben (Staates unb baljer notlj* 
toenbig gunt 9tec$t§etf eine« £$etf« ber $eimifd)en ©teuerster beraiä> 
ten unb ba$u liegt benn bo# au$ fein ®runb bor *), 

ÜDer richtige ®eft#t«punrt für bie (Sinfommenfteuer , ba§ biefelbe 
ba$ reine (Sinfommen ber © etooljner be« öanbe« treffen fott, ift in 
bem öfterrei$ifc$en ®efefce bom 29. Oct. 1849 feftger)a(ten 2 ). $)em* 
gemäß ift e« nur confequent, ber 9?ege( nacty ba« (Sinfommen, toefcfye« 
im 2lu«fanbe tebenbe $tu«länber au« iljrem in Defterreiä; angelegten 
(Kapitale Begießen , bon ber (Sinfommenfteuer frei 3U (äffen, dagegen 
erfctyeint e« unri^tig, ba« (Sinfommen, toefd^e« Ontä'nber au« bem 2tu«* 
lanbe ermatten, ni$t ju befteuern. 3n betreff be« für un« toic^tigften 
erften fünfte« beftefyt allerbing« fdjon öon Slnfang an bie 2fo«natyme* 
beftimmung, baf? ber !jty|>otl)efarifc$e @c$uft>ner, toelctyer anstatt be« ,3in* 
fenbejiefjer« bie (Sinfommenfteuer entrichtet, fid^ bafür burc£ 2lb$ug be« 
(Steuerbetrage« an ben &ittfen bei feinem ®(ä'ubiger erboten fann, fefljft 
toenn biefer ein im Äu«(anbe tooljnenber 2fa«tänber ift *). Ü)iefe 2fa«* 
naljme ift eine Onconfequenj, toeld&e ber 33equemticr)feit, auf bie (Srtrag«-- 
Befteuerung recurriren $u fönnen, ju Siebe begangen, prafttfety übrigen« 
au« bem bereiten Orunbe oon geringerer ©ebeutung ift, toeit ba« 2lu«= 
tanb fi$ an ber 2fo«Ietyung auf öfterrei<$if<$e §r/botljefen nic$t oiel be* 
Zeitigt unb ber <s<$ulbner fetten in ber Sage ift, bon feinem Slbjug«* 
rechte ®ebrauc$ machen ju fönnen. 



tabeft, entfbri<$t bo<$ bem «Principe ber obiectiben örtragöfteuer ; <S. 317. ©ie&e 
bafelbfl übrigen« bie fc^&ne ©teile au« einer Äebe bon gor im 3. 1806 jut »er* 
t^eibignng ber Steuerfreiheit ber 3Ju«länber. 

') @. „@teuettbe|en in öaiern," ». 1. (9Kfin«$en 1856) @. 149. — 35 od c 
a. a. O. 315. — »an 8. 2. §. 380. 3n $annober muffen 9tu«r2nber, roetc^e 
Binfen au« bem Sanbe bejtefcn, bie ©teuer bejahen. 3n bem gälte Öaiern« bleibt 
alfo g. ». ba« große Gabital, n>et<$e« baieriföe Untertanen in öjlcrreicb, iföcn Effec- 
ten angelegt fraben , für ba« $etmattanb ganj unbefleuert. 2)iefelbc «Steuerfreiheit 
für ba« im 3Iu«lanbe fd&on berfteuertc Ginfommen ber 3nlä'nber begeht audb, in 
Greußen nacb, bem ©ef. b. 1. Wlax 1851 unb in einigen anberen Staaten. 

■) Gbjubb, a. a. 0. @. 200. 

•) öbenb. 6. 203. 

13* 
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Die ©irfung ber 95erorbnung oom 28. Hpril 1859 ift ungleich 
bebeutenber. Sluch burch biefe Sßerorbnung mürbe ber auswärtige (5igen= 
thümer öfterreichifcher Obligationen nicht grunbfäfclich ber (Sinfommen* 
[teuer unterworfen, fonbern nur tfyatfäctyttcfy, wenn auch too^I mit berech* 
neter Slbficht. Oene SBerorbnung Will fetneäwegä bie Qnnfommenfteuer 
oon ben 3infen ber <Staat$obIigationen in eine eigentliche GhrtragSfteuer 
oermanbeln , fonbern nur bie gorm ber (Einhebung jener ©teuer um 
änbern, Weil bie bisherige Einhebung auf (Srunblage bon ©efenntmffen 
nicht alle« fteuerpflichtige ©infommen traf, 9?ur bie pofitioe «eftimmung, 
bafj an ben lanbeSfürftlichen Waffen bei bem 3lbjug ber ©teuer bon ben 
3infen feine föücfficht auf bie (Sigenfchaft be$ 93efifeer$ genommen wer< 
ben folle, oeranlajjte bie thatfächliche 3Hitbefteuerung beS aitflanbifchen 
l£apitaliften. (Sine 9Jfajjregel oon folcher Tragweite ^ätte wahrlich nicht 
fo nebenher mit getroffen werben follen. Die prineipieüe (Steuerfreiheit 
M auswärtigen <Staat$gläubigerS ift noch i e fe* baburdb, anerfanut, bajj 
bie 5lnlehen, beren 3infen im SluSlanbe gahlbar finb, bon ber (Soupon- 
fteuer befreit finb, wie ba$ (SonoertirungSanlehen bon 1849, ba« 31n- 
lefjen oon 1851 «Serie ü, ba« ftranffurt^mfterbamer Sinken bon 1854, 
bie beiben alten Sinteren bon Söetlmtanu unb oon <&ott unb bie beiben 
engtifchen bon 1852 unb 1859 l ). Die (Souponfteuer , welche bei ben 
übrigen «StaatSfchulben auch auf bem auölänbifchen ©laubiger mit laftet, 
fteht baher nicht nur theoretifdj in 2Biberfpruch mit einem rationellen 
(Sinfommenfteuerfhftem, fonbern auch mit ben <$runbfät$en beS pofitiben 
öfterreichifchen ©efefceS. 

$or fotehen Gnconfequenjen pflegt freilich p * e ^ßra^i« fich nicht 
immer gu freuen, fic legt bor 9lüem auf ben nächften Erfolg SBerth unb 

') lieber bie mannigfachen Hnomalieen in ber (Srt)e6ung ber (Sonponßeuer 
j. ©tifcer, a. a. O. ©. III. 3n ©etreff ber im Uudlanbc jahlbaren .Binfen ber 
@taat«fchnlb beißt e« in ben Tabellen jnm amtlichen Voranschlag für 1862, . . . 
„beren 3inf"t, a 1 * t m 91 n « I a n b c j a h l ba r , »on ber ßinfommenjleuer befreit 
finb." ©ejeichnenbc Söenbnng! ©ei einigen, contraetlich im Sluelanbe zahlbaren 
3infen toon eifenbafwobligationen , j, «. bei ben in ftrantfitrt bei föotbjchilb jabl 
baren ©ilbercoupon« ber böhmifebeu ©eftbabnfcrioritöten wirb bagegen bie (5intom 
menflener abgezogen. 6« früge fich fet)r, ob j. ö. bei einer Ätage bor ftranrfurter 
(Berichten ber Jöefitjer einer Obligation fich ben ?lbjng gefallen laffen müßte. %n 
ber« liegt bie @ad>e bei ben .Binfen nnb Xioibenben ber Hctiengefeltfchaften , beren 
£aften unb Pflichten , a!6 inlänbifcber llnternebmungcn , ber au«»artigc «ctionär 
loiffeutlich mit fragt. 
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fjäft fich im oorltegenben ftaüe an bcn Bebeutenben Ertrag, melier auf 
feinem anbeten 5Öege gu ernteten märe. ?efctereö ift gemi§, wenn man 
bebenft, ba§ bie Eouponfteuer ntc^t umgangen »erben fann unb in fo 
ljor)em üflafce ba$ fleine unb ba$ fonft fteuerfreie auätoärtige Eapital mit 
trifft. Dabei merben aber alle anberen nachteiligen ^otgen überfein, 
berenthalben eine richtige, toeitBlicfenbe gtnanjpolitif, auch wenn fie oon 
ber 9?ccr>töfragc gans abftrahirt, gerabe in Oefterreich« ftinan$tage oiel* 
leicht bie Einfommenfteuer auf bie 3infen au $ @taat8fonb8 überhaupt, 
jebenfall« aber bie Eouponfteuer oertoerfen müßte. 

3n Defterreich Befteht einmal bie fcljatfache, bajj ein feljr erheb* 
lieber SHjeil ber @taat«fc$ulb fid^ im «efuje be« 2luSlanbeS Befinbet. 
3Me Eouponfteuer, al$ ,3in$rebuction & om SluSlänber eBenfo gut empfun= 
bcn, wie bie Slu^a^ung oon ©tlbern'nfen in entmerthetem ^ßapiergelbe, 
erf füttert als foletye unter allen Umftänben notfjtoenbig ba« Vertrauen 
auf bie fefte Onnefyaltung ber oom Staate übernommenen 93erpfltchtun- 
gen. Diefe« SSertrauen ift aBer bie 33afi« unb bie 33orau8fefeung für 
eine umfangreiche Senufcung be« auStoärtigen ErebiteS, inäbefonbere in 
ber gorm ber föentenfchulb. Sftöglicher SBeife fann freiließ baö ange* 
führte 9#oment, bie Einführung ober bie Erhöhung ober bie Jöefürch* 
rung einer Erhöhung ber Eouponfteuer, jeittoeife in feinem Einfluffe auf 
ben ©taatScrebit unb bie Eourfe ber Rapiere oon anberen , entgegen* 
gefefct toirfenben ftactoren paraltyfirt »erben, auf bie Sänge jebenfaüä 
nicht. ®erabe biefer ^ßunft ift in unferem concreten ftalle Beftritten 
morben ; man hat Behauptet, bie Eouponfteuer h^Be bem Eourfe ber öfter* 
reichifchen Rapiere nicht gehabet, eher fogar genügt. Die ®rünbe für 
biefe Anficht finb fct)r fabenfeheinig. £kty man bie Erfahrung $u 9?att)e, 
fo ergibt fich gclgcnbe«. Die Eouponfteuer mürbe oon 33rucf in einem 
3eitpunfte eingeführt, beim Ausbruche be$ italienifchen Kriege«, mo alferbing« 
noch oiel mächtigere Urfachen ben ©taatäcrebtt erbitterten. Die Eourfe 
maren in rapibem <2infen Begriffen, ohne ba§ fich angeben läßt, mie 
oiel biefe anberen Urfachen unb tote oiel bie Eouponfteuer baut beige- 
tragen. Dafc fie al$ abermalige Skrfürgung ber Gläubiger moralifch uno 
materiell empfunben mürbe, ift gar nicht ut beftreiten unb mirb burch 
bie bamaligen Erörterungen auswärtiger ölätter bemtefen. Doppelt tut* 
flug mar c$ in jenem ^eitpunfte , mo fich burch bte plöfeliche aber- 
malige Entmerthung ber eben noch al pari ftcheuben 35aluta thatfächlid; 
ber 5Recht«Bruch ber 2lu^ahlung ber ©ilbernnfen (oon flttetalliqueö u. f. h>.) 
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in ^apiergefo toi eberholte, bem (Staubiger auch noch unter einem anbe- 
ren £itel etwas $u entfliegen. Weben bem SBerlufte bon über 30 % 
burch bie dnttoerthung ber Valuta tourbe ber weitere bon 5% burdt) 
bie (Souponfteuer immer noch gefbürt. (Später bejog ber ©laubiger nur 
' noch 4 3 / 4 ftatt 5 (ober 5 ftatt 5V 4 ) % 3 m f en / danach mußten fid^ bie 
Gtourfe notfymenbtg reguliren *). $)enn gerabe bei bem maßgebenben (Sin* 
fluß be$ auswärtigen (SabttalS auf ben (SourS ber öfterreichifchen (5ffeo 
ten mußte bie (Souponfteuer auf ben ?rei« ber ©taatöpaptere ungünftig 
einwirfen, »eil r)ier ba« Moment einer gleichmäßigen ßr^ö^ung ber 
(Steuer auf alles anbere (Sinfommen biefe teuere SÖirfung nicht aufheben 
fomtte 2 ). hiergegen etwa emwenben, wie es unbegreiflicher Söeife ge* 
fc^et)en ift, baß trofc ber (Soubonfteuer bie SouTfe [ich Wteber fo außer* 
orbentlich gebeffert gärten, fyifyt baS SBefen ber betreffenben Vorgänge 
unb (Sinftüffe gänzlich berfemten. £)ie (Sourfe finb fo er^eblidt) geftiegen, 
weil ein großer £fyeif ber anberen biScrebitirenben ftactoren fortgefallen 
ift, fie wären ohne bie (Souponfteuer ohne 3 toe ^ no( ^ W er - SDBer 
fäugnet, baß unter übrigen« ganj gleiten Umftänben ein 5% Sßam'er 
nicht hö^er fteht, wie ein 4% procenrigeS , mit bem ift nicht mehr $u 
ftreiten. 3flcm beruft fich sunt Jöemetfe für ben nicht nachtheiligen (5in* 
fluß bei* (Souponfteuer auch noch auf bie Erfahrung im 3. 1862. Die 
bamalige Erhöhung ber (Soubonfteuer um 2% fei am (Sourfe ber <ßa* 
biere fpurloS borüber gegangen, ©etbft bie bielfach erörterte weitere 
Erhöhung biefer ©teuer habe nicht nachteilig eingewirft. ®enau ge= 
fagt, läßt fich bfe* Ö ar bewetfen; bie Xenbenj einer wenn auch 
Keinen £erabbrücfung beS (SourfeS beftanb {ebenfalls, konnte biefelbe 

') 2>ie« meint aueb. 9f o u §. 380. 

') <5« toürbe ju weit führen, bie $xa$t, ob bie (Eoulponfleuer auf ben <5our« 
eiritt>iifen fonnte , bter mit 9iücffirt)t auf bie §rage ber @teuerübertoal3ung ju er* 
Brtern. 2J2an fann 3ugeben, wenn ftcb, ber bisher »enigjten« factifdh meifien« flcuer* 
freie 3in« au« ftonb« unb (Sffecten noä) gar ni<h t mit ben fonfi befeuerten 
@tnfommen«arten in'« ©leid&getoicbt gefegt $atte unb bei ben öfterrei^ifchen $a» 
gieren nur ba« inlänbifdje publicum cntföicbe , baß bann bie (Eoityonjleuer ben 
ßour« mc$t bätte brüefen fönnen, toeil nirgenb« anber«too ein b/ityerer ©etoinn in 
3tusficb.t geftanben, um beffenttoitten ba« Kapital au« ben gonb« toürbe b,erau«ge* 
3ogen fein fönnen. Hber betbc 3Jorau«fefeungen treffen in Oefterreitb. nicht ju. — 
$gt. über bie bicr einf^agenben fragen ben meifiert) aften Slrtifer toon$ eifert^, 
über bie einfübrung einer <£ajnta(fteuer in öaben , £ttb. 3^ r. «. 3 (1846) 
6. 291-329, bef. 311 u. ff. 
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ftc$ nicht oermirflichen, fo lag bie Urfache nur wieber tu beut (Sinfluffe 
ber entgegengefcfet, günftig wirfenben ftactoren, oornefnnlich tu ber Gou= 
fottbatton be* ©taatehau$halte$. £efctere$ wirb wohl jugegebeu, aber 
behauptet, baj? ein wichtiges Sßoment für biefe (Sonfotibatton bie ©teuer; 
evljöJjuug uub auch bie ber (Souponfteuer gewefeu fei. 2ltle$, waö bie 
Sage beä Staatshaushaltes berbeffere, fomme auch bem ©taatScrebite 
©ute, fomit bie ßouponfteuer ebenfalls, bou welcher inbirect bie 
(Staatsgläubiger mithin lieber 2$orthcil ptteu. X)ie burcfyficfytige ©o^ 
pfytftif biefcs föaifonnements tritt am £)eutlichften herbor, wenn mau es 
auf bie ©pifce treibt. 9ttan ergebe eine Gtouponfteuer bou 50 "ißrocent, 
unb baS deficit ift ausgeglichen. 3Bie aber behält es fich mit ber tfage 
ber (Staategläubiger uub mit bem ©taatScrebite ? ! 

Vorüber fattn, wie gefagt, fein 3to ß tf e * f em / ba & (Soupoufteuer 
bem ©taatscrebit unb ben (Sourfen ber Rapiere moralifch unb materiell 
bou 9?acfyu)ert ift. 2luch Wenn man ben morattfcfyen (Stnfluß unberücf fichtigt 
läßt, müßte ber (SourS ohne ßouponfteuer 3. 23. bei ben 5 % De. 2B. 
Obligationen auf 76 '/ 3 ftatt auf 71 ftcfjen. Segen ber 33efonberI)eit 
ber ginStragenbeu Rapiere l;at bie (Souponfteuer ben weiteren Sftachtheil, 
baß ber urfbriinglich babon in feinem Grinfomuten unb feinem ßapital* 
betrage betroffene fetbft bei einer SBieberauf Hebung biefer ©teuer nicht 
immer fchablos gehalten werben fann. S)ie Urfache ift ber ungleich ^äu- 
figere befikwechfel biefer 2lrt (Sigeuthum im Vergleich $u anberem, fo 
wie ber rafcfyere Einfluß ber ©teuer auf ben $reis. 3m principe wirft 
allerbtngS 3. 23. bie erhb*hete ®runbfteucr ebeufo, bem ®rabc nach aber 
weit weniger nachtheilig auf ben ©runbbefifeer , wie bie (Souponfteuer 
auf ben beftfcer bon $onbS. $Bie im ^atte ber eigentlichen ^inSrebuctton 
bleibt bei ber ßoupoufteuer oft nickte anbereS übrig, als es babei be^ 
wenben gu laffen, weil bie Söieberaufhebung ungerechter Söeife metftenS 
nur Unbefc^äbigteu einen Söort^eil $uwenbete. 

2UtS bem finan^olitifchen ©efichtspunfte würbe es fid) bann nur 
etwa um bie Abwägung ber ftnanciellen 33ortl)eile unb 9toc$tt)eüe ber 
Gtouponfteuer ^nbetn. $)ie Sftachtheile werben nicht überaß gleichmäßig 
herbortreten, Wieberum aber tu SDefterreid^ö Sage befonberS ftarf. 3c 
me^r biefe (Steuer ben (SourS ber Obligattonen beeinflußt, was bei ohne* 
tun fchon erfchüttertem ©taatScrebite, bei ungünfttger ftinanjlage unb 
bei nothwenbigem Slppell an baS auswärtige Kapital, alfo unter 93er; 
hältniffen wie ben öfterreichifchen in ungewöhnlichem ®rabe ber galt 
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fein muß, um fo fyöfyeren £h\Q muß bcr ©taat bei etwaigen neuen 2tn- 
lehen, für meldte nicht bie ©teuerfreiheit au«brücflich garantirt wirb, 
Rahlen. Die ©teuer wirb fu'erburcty auf ihn felbft abgewälzt Werben. 
3e mehr ein <&taat oorau«fichtlich noch feinen Gtrebit benufeen muß, um 
fo nachteiliger !ann bie (Souponfteuer für ihn werben. @d^(tegtid^ ift e« 
eine ©a$e ber einfachen Berechnung, ob er fiety infoferne bei ber 
(Steuer gut ober fehlest fteljt. On bem concreten ftalle Oefterreich« 
finb erhebliche 9?achtheile in biefer Begehung gewiß. 

Jöefonber« fd^äbttc^ geigt fich hier berllmftanb, baß bte^öhe ber 
Steuer nicht feft beftimmt ift. Der ßapitaltft fönnte feine Rechnung 
einfach machen, wenn bie ©teuer beftnitib 3. 53. auf 5 ober 7% 
feftgefefet Ware; bei neuen Slntetjen Würbe ber ©taat entfprechenb Ijityere 
jjinfen fahlen , aber ba« <ßlu« (unter 33orau«fefeung ber jugeficherten 
g^ic^ter^ö^uitg ber ©teuer, wo bie allgemeine Benachteiligung be« 
©taat«crebite« burdj> eine Kouponbefteuerung minber fchroff herborträte) 
burch bie ©teuer großenteils wieber jurücf erhalten. Oft eine weitere 
(Srh<t un 8 Der ©teuer möglich ober gar wahrfcheinlich, fo wirb ber ßa* 
pitalift banach feine ftorberungen wefentlich fytyev ftellen müffen. Dann 
tritt ber ^Nachteil für ben ©taat unberhüllt heroor. 3n folctyer £age befinbet 
fich Oefterreicb gegenwärtig. (Sine Slbhtlfe gegen biefe Ungewißheit ift im 
Ontereffe be« ©taatögläubiger« uub be« ©taat«, benn beibe« ift ibem 
tifch, oor allen Dingen nothwenbig. ©chon mußte bem hernehmen nach 
ba« SWinifterium ben Kontrahenten ber 1860er Cofe II. Kmiffton (1862) 
bie 3uficherung geben, baß- e« nicht in eine weitere (Sr^ö^ung ber Gou- 
ponfteuer al« 7 %, wie totOuui 1862 beantragt Worben war, willige; 
ebenfo höben auswärtige Gapitalifteu bei bcr Ueberuahme bon Prioritäten 
anlegen oon Slctiengefellfchaften bie Bebingung geftellt, baß bie ®efeU* 
fchaft bie (Sinfommenfteuer trage, worin fich bie befprochene £enbenj 
einer 2(bwäl$ung ber ©teuer auf ben ©chufbner jeigt. (5iu folche« 
©treben be« Kapital« ift gerabe wegen ber Uuftcherhett be« B c* 
trag« ber ©teuer gang gerechtfertigt, jumal in einem Slugenblicfe, Wo 
ber ginanjau«fchuß be« Slbgeorbnetenhaufe« felbft nicht Slnftanb nahm, 
bie Erhöhung ber Kouponfteuer auf 10 % $u befürworten unb 2lbgeorb> 
nete ben ßeichtfinn hatten, — benn anber« !ann man ein folc^ce 33er* 
fahren in Oefterreich« ^inanjlage nicht nennen — felbft ba« ^roject 
einer 20procentigen ßouponfteucr auf« lapet $u bringen, faft al« ob 
man wetteiferte, ben günftigen (Sinfluß ber 3$erbeffevung ber Valuta auf 
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ben StaatScrebit bur$ eine bie 9iec^tc ber Staafögläubiger oerlefcenbc 
3flafjregel mogtictyft wieber aufjufyeben! ©erabe biefe Unfic$ertyeit über 
bie £ölje ber (Souponfteuer erljeifctyt im Sntereffe be8 Staatäcrebitä unb 
ber beoorfteljenben ßrebitoperationen am SDringenbften 2lbl)itfe, — ein 
'•ßunft, auf ben mir jurücffommen Werben. 

Onbeffen ber $ernpunft ber ftrage liegt aucty für einen Staat in 
Defterreicty« Sage not$ ntctyt hierin; fann ein Staat längere £eit auf 
bie 3nanfpruc$nal)me be$ Gtrebit« beraten, wa$ felbft für Defterreicfy 
bom Oaljre 1867 an unter 23orauSfefeung be$ ^rieben« waljrfd&einlicty 
ift, fo würbe tyn ber etwa entwidfelte 5ftac$tyeit ni<$t biet berühren. 
(Schwerer wiegt ber Umftanb, ba§ bie (Souponfteuer burcty bie SBerrin* 
gerung be« 3infeS unb bie §erabbrüdfung be« (SourfeS bie Sftöglictyfeit 
einer 3in«rebuctton ferner rüdft, wo ntctyt aufgebt. Stuf biefe SBeife 
toirb ber «Staat au§er Stanb gefegt, eine Weit gerechtere unb na$$al« 
tiger Wirffame Sftafjregel gur (Srleicfyterung beS Söubget« burdfoufüljren. 
$Bo man boüenbö wie in £)cfterretc§ ben ftefyfa begangen Ijat, relatib 
niebrig berainSlictye Slnleljen ju einem (Sourfe ftarf unter pari ju be= 
geben, wo mithin oljnebem fcfyon bie SluSficfyt auf eine 3 tneretouct * on 
ferner liegt, ba wirft bie (Souponfteuer einer folgen (Sbentualität nocfy 
meljr entgegen. (5$ gehört fctyon eine au§erorbentlic$e anbauernbe Gon-- 
folibation ber ftinanjen baju, bis etwa einmal bie 5% Rapiere ßourfe 
erreicht fyaben werben, bei Welmen man eine £erabfefeung ber 3i"f cn 
mit Sluöficfyt auf Erfolg Utfl 2luge faffen fönnte. ©eim jcfeigen 3 inö 
bon 4 '%„ % ift no $ weniger möglich unb eben biefer Umftanb 
ift ein weiterer rein finanjpolitifcfyer ®runb gegen bie (trrfyöfmng ber 
Gouoonfteuer auf 10 ober gar auf 20 %. ®enn bis Oefterreicfy 4 '/,- 
ober 4 % Rapiere noefy Ijerabfefcen fann, alfo einen 3m$ oon biclleicfyt 4 
ober 3 % % fyaben wirb, barüber möcbten unter ben günftigften Umftänben 
jebenfaü« neefy mandje Oar)vjel)ente Inngeljen. SSlan fjätte einftweilen 
nur wiberrecfytlicty unb bafjer fidler mit ungünftigen folgen für ben 
Grebit eine $erabfefeung ber 3infen borgenommen, Welche in wenigen 
3afyren auefy oon bein Scrupulöfeften nietyt getabelt werben fönnte. 
2Bürbe man bagegen, wie eß feljr woljl möglich gewefen wäre, in ®e- 
mäjfteit be« reellen 3 ul f c # Staate« 6brocenttgc Sinteren, jeitweife 
felbft 7— Hprocentigc aufgenommen ljaben, würbe man nur gegenwärtig 
bie beborfteljenben Scfyulben, ber Sacfye entfprecfyenb, in ber ftorm 6'/ 2 
ober 6t>rocentiger Obligationen contrafyiren unb bie SBirfung biefe« 
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Ijoljen 9?ominai$inSfuf?e« auf ben Cour« bei günfttgerer ®efta(tung ber 
gtnattj* unb Grebitoerljäftniffe nid;t birect unb inbircct burcty eine Gou* 
ponfteuer abfct)mäcf;en, fo wäre in nicfyt $u langer £eit mit ©icfyerfyeit 
eine SBerringerung be« enormen jäfyrlicfycii ,$in«erforberniffe« *u ge- 
wärtigen 

3ief;t man au« bem (^efagten bie (Sonfequenjen für bie ©egen^ 
wart, fo ergibt fiefy golgenbe«. Die (Souponfteuer ift formell eine 
rebuetion, meiere ber ©dmtbner einfei tig vornimmt, fie wirft als folcfye 
unb fcf)abet befonber« bem ©taaWcrebtte gegenüber bem auswärtigen 
Gapttaf. 2Bie bie 2(uff)ebung jeber einmal oorgenommenen unb eine 
$eit tang beftanbenen 3in«rebuction, fo fyat aber auefy bie ber (5oupon 
fteuer ifjre Un3ufömmlicfyfeiten unb für bie ©taatögläubiger nur einen 
bebingten SBertfy, weil bie 33efctyäbigten nietyt wieber entfctyäbigt werben 
fönnen 2 ). 2lu« biefem ®runbc wirb man niri;t burcfyau« bie 23efeiti- 
gung ber beftefyenben ßouponfteuer oon 7 refp. 5% befürworten 
müffen. ÖHeicfymoljl würbe eine folcfye ÜÜiajjregel Wofyl felbft jefct nod; 
bem «StaatScrebite auf bie $)auer gute grüßte tragen unb bie (5oen- 
tualität einer freiwilligen 3in«f;erabfefcung in nähere ^uSficfyt fteüen. 
SNamentticr; wäre ber <ßunft ernftlicfy 31t erwägen, ob in betreff ber im 
Oafyre 1862 einftweilen auf bie £)auer eine« Oatyre« bewilligten Coupon- 
fteuererfyöfyung bon 5 auf 7 ^ercent nicfyt eine 2lu«naf;me bon ben 
übrigen Steuererljb'tjungen ju machen fei unb biefc Steigerung mit bem 
3aljre 1864 wieber aufhören Ijabe. ÜDie 5 % (Souponfteuer beftcljt 
bereit« bier 3al)rc, unb gerabe wäljrenb einer 3eit, in welcher jeben- 
fall« ein ungewöhnlich bebeutenber ©efifewec^fel ftattgefunbeu fyat. s M\t 
ir)r fönnte e« eljer ein Söewenben fjaben. 

') 2)ie 5 ra 9 c tocgen ber gorm ber Obligationen, Begebung unter pari mit 
niebrigerem 3infe °bcr möglü$fi al pari mit pfyerem , roirb unten eingebenb er- 
örtert, unb bie ÜDur^fü^rbarfeit ber legieren gorm in Oeflcrreidf^ nacfygetoicfen lr»er> 
ben. SJgl. unten 0). (S« finbet fldr> babei auc^ eine Ueberftcfyt beS Smiftiouäcourfe« 
ber neueren iJflerrcictyiföen &nletyeu. 9fatürltc^ bcjie&t fld) ber Xabel gegen bic 57„ 
Slnlcilpcn nur auf bie 3eit, in reeller ber reelle SinSfufj bebeutenb bb>r roar. 
einflroeüen roäre fäon genug erreicht, roenu ba8 Binöcrforbernifj auf ben effeettoen 
»etrag öon 5 °/„ be« empfangenen Capital« rebucirt »erben limnte. 

') ©. meinen 2trtifcl „Oefterrciüjö ginaujen" in ©luntf^ti'« 8taatS»örterbuc$ 
e. 603. 2ttit ber im ©ffecte einer 3in«rebuction gleicb>mmcnbeu »uSjablung ber 
eitberainfeu in <ßapiergelb (f. 0.) ^at e« roegen ber eigcnt&ümlictyeu ©eftaltung ber 
greife eine anberc 5Be»aubtni&. 
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Unumgänglich notljmenbig aber ift e$ , für bie 3 u h ,n f t Garantien 
gegen eine toeitere (Steigerung ber (Souponfteuer gu fcfy äffen, moran ficfy 
bie gegenwärtigen Staatsgläubiger, u>ie bie Kontrahenten neuer 5lnlcitjen, 
mit 3"berfi d^t fyaften fbnncn. Senn baö nicfyt gefcfyiefyt, fo toirb man 
fcfytoerlicfy oon ber ftorm ber föentenföulb umfaffcnben ©ebraucty machen 
tonnen unb jebenfalts ben §auptbortljeil biefer 2lrt Sdjulben, gur gele- 
genen £eit ben^in« fyerabjufefcen, berlieren. Qemgem&fj mu§ bie bin* 
benbe gefefclictye 3ufage gegeben »erben, bafe bie Gouponfteuer 
»on ber beftefjenben Staatöfctyulb mentgften« unter feinerlei Um- 
ftänben über iljren iefcigen betrag erfyöljt werben folle, aucfy wenn bie 
übrigen Steuern unb bie (Sinfommenfteuer notfy erljöfyt würben. Waty 
bem S3or^erge^enben bebarf biefer $unft feiner weiteren 33ertl)eibigung. 
3>r fctyeinbare SBerjic^t auf bie SSenüfcung einer Steuerquelle wirb ben 
Oinangen nüfcen, nicfyt fctyaben. Crine einfache minifterielle 3 ll f a 8 e > ^ 
ßouponfteuerprocent nicfyt me^r erljöfyen ju Wollen, genügt nicfyt, weil 
fie beften ftallS nur für bie 5Dan« eine« 2ttinifterium$ fc^ütjt. So= 
bann aber follte für neue Sinteren auSbrücflidj, unb $war beffer aucfy 
nocty contractu^ in jebem einzelnen ftalte, als nur bur# eine allgemeine 
33orfc$rift, bie Souponfteuerfrei^eit ausgebrochen werben, hierbei fänbe 
. nidfjt einmal ein finanzieller Grntgaug ftatt, weil bie Offerten 'mit ffiütf* 
fu$t auf bie ©teuer geftellt werben, ftür bie 3nnefyaltung biefer, wie 
jeber anberen 3 u f a 8 e Staate« in Sachen be$ Staatöcrebit« burety 
mögliche gefefclid&e Gauteten SScrtrauen 31t erweefen, ift bann bie Auf- 
gabe ber ßegtetatibe '). 

') Sgl. hiermit bie toetter unten (2lbfc$n. c ä (f.) befürtoortrte tljeilroeife 2Iuf- 
Hebung ber 5% £ouj>onfteuer jnr Sefikberung ber Conöertirung ber ©taatsfctyulb. 
35er bie (Sotüjonfteuer oertretenbe unmittetbare Stbjug an ben ©cn>innften ber $oU 
terieanlet;en fyat grunbfäfcltc$ biefelbcn (Simuänbe gegen ftd). 3)ocb, ift bie SBirfung 
fanm fo nadjtljeütg, tocil ftdj ber Cours biefer SlnlefyenSlofe nid)t nur nad) bem Uta* 
tbematiföeu Sertt) ber Oetoinne, fonbern au<$ nac$ ber ©pielfudbj regulirt. 2lu$ 
bemfelben ©runbe nnrlt bie (Souponftcuer bei ben fogeuannten öerjinslid&en Cotteric^ 
gieren, tote ben 1860er £ofen, minber ungünftig. lieber bie llngtcic^ma'jjigfeit bel- 
iebigen $orm ber Sottertegehunnftbefteuerung f. bie treffenben Semerfungen öou 
<Sj>tfeer, a. a. O. <S. IV. — 2>te prin einteile $rage bei ber Sou^onfteuer ift in 
ber ©ebattc über bie örb^ung ber birecten ©tenern im 2tbgeorbueten&aufe (3. u. 4. 
Sunt 1862) au<$ jur @£ra($e gefommen , nur b. at leiber unter ber allgemeinen Sei» 
bcnfc^aftli^feit ber Debatte bie Sc&aublung biefer ftragc e6enfaH« gelitten. SJon $e* 
beutuug fear nur bie SBertljeibigung ber <£ou£onfleuer burc$ ^xe\. ^a«ner unb 
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(') Die #öh* be« 9? omi n aljinSf ujjeS ber ffientenf dt}ulb. 
Sebent im Söorhergeljenben bie SBorauSfefeungen ber Jöenufcung 
beS @taat«crebit$ in ber ftorm ber SKentenfdjuIb erörtert morben finb, 
hanbclt e« fich nunmehr um bie ftrage, auf meldte SÖeife biefe« ©chul* 
benfhftem fiir ben öfterreiityifctyen (Staatshaushalt practifch am 9iufcbrin* 
genbften gemalt roerben fönne. Sefctere« geflieht baburdt», ba§ man 
föentenfchulben $u einem h o h c " 9}ominaljin$fu&e contrahirt. 9ln 
biefe SWobalität ber Slnleihe fnüpfen fic^> »ergebene Streitfragen, meiere 
im ftolgenben unterfud^t »erben müffen. 

a) 25 ort 1 1 e eine« ^o^en 9*ominal3in«fuße« in 

Oefterr eich- 

3In unb für fich fann Dcfterreich jmar auch für bie föentenfdhulb 
feinen bisherigen 5% 9iominal3in8fuf} beibehalten, ebenfo gut roie ftranf- 
reich feine 3% SHente f)at, trofe eine« reellen 3i nö f u § eö toon ^ber m'er 
"tßrocent. Slllein einer ber ^auptborthetlc ber 9tcntenfchu(b, bie mehrfach 
ermähnte Groentualität einer £erabfefcung ber 3i n fen, nmrbe bann in 
bebeutenb weitere fteme gerueft. Die ^otge baben mürbe fein, bajj 
Oefterretdt) noch er^eb(idt) längere 3eit, als es fonft nothwenbig märe, 
iebenfatts Sahrjehnte lang, baS in ben nächften fahren auftunehntenbe 
Kapital au bem hohen 3tnöfuge ber ©egenmart ober ber nächften >}eit 
berjinfen müßte. (5&en baS aber muß unb fann bermieben merben, 
unb jroar »ornehmlich beShalb, toeil in bem gegenwärtigen äwSfuße 
öfterreichifchen (Staate« immer noch eine große Slffecuranjprämie enthalten 
ift. Der reelle 3«^fu§ Oefterreich« ift nach t> en Gourfen im Styril 1863, 
5% Oe. 20. su 71—72, National 81—82, Slgio 11— 11%%, mit 
öerücfftchtigung ber 7% (£ouponfteuer etma 6. 6 — 6. 6 %. Söürbe man 

bie Entgegnung barauf öom Slbgeorbneten &. Safer (©tenogr. ^rotoc. ©. 2953) 
ff., 2974 ff.). $a«ner'« Vergleich mit ber (Srunbfteuer ift aber nic$t jutreffenb, 
meber finanjttiffcnfdjaftlhh noch nac&, ber pofittaen öfterreidjifchen S3eftcuerung«gefe(}= 
gebung, weil c« fia) t)ier um eine örtrag«fteuer , bei ber <£ouj>onfteuer um eine 
(Sinfommcnfteuer Ijanbelt. Sbenfo tjiuft ber SBergteich mit ber Beteiligung an ?lc 
tiengefetlfd&aften, too Safer'« (Sinwanb tooütommen begrünbet toar. 3n ber juri> 
bifchen ©eite ber ftrage gibt e« feine abfolute (Sutföeibung ; fehtießlieb, fommtSUle« 
an auf bie Hbleituug ber ©tcuerpflicht , alfo auf bie oberflen ttjeorettfchen ©ruub* 
fäfce ber SBefteueruug, tco aber gleichfalls feine« ber $rincfyieu alleiu richtig ift. Sbeit 
bc«b,alb muß mau ftd) an bie bem Ijcrrfäenben «cfteuerung«faftem inuen?oi)nenbf 
3bce unb au bie (Soiifequen^cu au« ben oberflen ©ä'tjen biefe« @i?ftcmä balteu, fo 
teie bem fiuau^olitifö;eu ®eficht«l>uuft cineu gcbü&rcubeu Siitflufj jufchreiben. 
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biefen 3in$ oöllig at$ eigentlichen >$in8 in ber t^coretifd^cn Jöebeutung 
beö 2Borte$ anfeljeu müffen, b. ff. als ben £in$, wetzen Defterreicfy 
gegenwärtig aucfy bei gauj unbe^meif efter Sicherheit feiner ^äljigfeit unb 
feine« 2Bitten8 ju teiften bejahen müßte, fo tte|je ficty nur auf ein un* 
gtetc^ langfamereS ©infen biefeä 3t"f e 8 unb «Steigen ber biefen 3in$ 
rragenben Effecten rennen, tiefer £it\Q entfpra'd^e bann offenbar bem 
allgemein (anbeSiiblictyen , gu Webern er fidj roie bie SBirfung $ur Ur* 
fad^e »erhielte ^ unb würbe trofe ber 3nbeftirung frembeu Kapital« in 
Defterreich erft nachhaltig erheblich finfen, wenn bie Ijeimtfc^e SBoIf«= 
wirthfchaft einen anbauernbeu, großen 2(uffct)wung genommen unb in 
gofge Neroon fich eine« ftarfen ©intens be$ allgemeinen 3 m f c $ 3 U * Xr 
freuen ^ätte. (Sine folche Umgeftaltung ber 93erhälrniffe forbert aber 
{ebenfalls oiel mehr &'\t, wie ein S'Ortfdjtitt in ber „allgemeinen ©icher* 
heit", welche einem Staate jugefchrieben wirb, unb wie ba$ Ijierauä fich 
ergebenbe ©infen in ber ^ffecuranäprämie , welche g. 33. jefet noch in 
bem oom 5fterret$ifd)en Sierar gesagten 3infe ftecft.') 



') ©egen biefe« föäfonncment roirb man biefleid&t einige febr Jjlauftbfe (Sin» 
raä'nbe ergeben, rceldje ftcb, aber bei eiuge&enbercr Hnalt/fe unfere«i5rac$ten« bo# niebt 
al« jutreffenb ertoeifeu. @o roirb man jagen, bev lanbesttblidje Binfifuf* fei ia in 
Cefterreid) gegenwärtig fo &od>, roie ber oben beregnete be« ©taate«. Sugegeben in 
ber $aupt)aty, obgleid) bei mittlerer 3nbit»ibnat=©ic$err>eit für Marleben auf län* 
gerc 3eit — öom Secf/felbi«conto, roe!d;er anberen 23efiimmuugen unterliegt, abge 
feben — bodb, auch, jefet nod) 1 °/ 0 weniger (ctroa 5'/.— ü) ju beregnen fein mödjte. 
3nbeffen ift eben einmal in bem jefoigeu lanbc«tiblid)eu Bin« fetbft eine b. Öb. ere Riffes 
curan^rämie roie fonft enthalten. 3n biefer Prämie ift neben bem foeciell ^erfön» 
lid)en ein allgemein fad)lid)e« SÄoment ju unterfdjeiben. Sefetere« Oä'ngt bon ber 
„burd;f(b>ittlid>en" ©id;erbeit im Sanbe ab ; in Üefierreidj ifl gerabe biefe bureb* 
fcbnittli^e ©idjerfjeit unter bem (Sinfluffe ber ^apiergelbroirt&fdjaft geringer u>ie 
früher, batyer ber laube«üblid)e 3in8fufj Wer, benn biefer unterliegt jroar ntdt)t 
bem Sinftuffe be« inbir»ibueflen ©id)crbeit«moment« (be« einzelnen Sntlebners), 
roob,l aber bem ßinfluffc ber allgemeinen, burd)fdmittlid;en Sidjerbeit im Sanbe. 
(2)ie« roirb in ber geroitynlidjen ©efiuition be« lanbe«üblid)en ,3in«fufje« al« „mitt= 
lere *Jtn«I>öl)e ber fidjer unb miibelo« öerltebenen ©elbcapitalien" ilberfeben, f. j. 
9t of et) er a. a. C §. 179, @. 349; e8 tanu babei boä) niebt ton abfoluter, fon> 
bern nur »on relativer „lanbe«übli(b.er" ©icb,erb.eit bie SWebt fein.) (Sobaun aber ift 
ietjt in Oefterreict) umgefeb,rt burd; bie («oncnrrenj be« Staate« ber allgemeine 
^in«fu6 ftroa« gefteigert, bie ^>bbe bee lederen in foferne tb,ei(roeife mit SBirfung 
ber ^bbe be« elfteren, folglich; buref/ bie |>ecieüe 9lffecuranj|)rämie be« ©taate« alö 
Sntlebner« mit toerurfad;t. - @in anberer (Siuiyanb gegen obige «eroei«ffibrung ift 
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$)iefe Hffecuratwrämte I;äugt in bem »orKegenben fpccicüen ftalle 
bornefynlidh bon politifcfyen unb fmancießen ^actoren ab. £>te (Sonfolibariow 
ber inneren unb äußeren potitifd^en SBerfyältniffe be$ $aiferret($$ nnb bic 
£>erftettung be« ©elbmefenS unb beö ®tetcfygen)ic&t$ int ©taatäljauSfyalte 
müffen biefe Prämie uotljtoenbig »ertninbern unb befeitigen. ®egentt>ärtig, 
tuo eine anbauernbe politifdhe unb ftnanctette SSerbefferung {ebenfalls 
»a^eintic^er ift, töte ba« ©egentyeil, toirb ba^er bie Prämie fürten, 
unb fyierburch bon fefSft ber (SourS ber ©taatspapiere fteigen, benn bie 
tyolje nominelle SSerjinfung berfoanbelt fid^ nun in eine fjolje reeüe. $)ie 
©ren$e für ba« «Steigen ber Gourfe unb baS @infen beö 3in$fu&eS ber 



ber folgenbe. (Serabe toenn bie 6 V, ^ßrocent be« ©taatSjinSfuße« ganj eigentlicher 
3in« tbären, unb ber ©taat fo t)o^e ^rocente jahlen müßte, »eil ber lanbeßübticbe 
3m« fo biet betrüge, gerabe bann müßte bie Neigung be« fremben <£abital«, fi<h 
in öflerreicbifchen gonb« angulegen, befonber« ftarf fein, »eil ja bann reell 
1 '/> - 2 Vi % ntet)r mie imSlufllanbe ju gewinnen roäre. S)aburdt) ttürbe berfcour« 
geweigert, unb nun träte bie Sfööglichfeit ein , ben 3in« ^erabjufe^en , unb jioar 
eher al« in bcm bon un« erörterten ftatte, roo ber höh« 3in« eine große Slffecu* 
ranjbrämie mit enthält, roa« ba« frembe Kapital toeiß. 2>iefe« töäfonnement ifi 6t« 
auf ben testen ©ebluß richtig : bie im Ecjte ausgekrochene «ebaubtung , baß $ier 
ein ©inten be« 3infe« unb ©teigen be« Sourfe« boa) langt ante r erfolgte, bleibt 
aufregt erhalten. SBenn nämlich ber 3in«fuß be« ©taate« unb ber allgemeine 2>ar* 
le^en«jin«fuß beibe reell 6'/»% an eigentlichem 3in« betragen, fo toirb in bemfcl* 
ben SWaße, in »eifern ba« frembe Sabital ben <Sour« ber @taat«babiere fteigert, 
alfo beren reelle SBergtnfung berminbert, ba« ^eimifc^e (Sabital bie Anlage in ben 
©taat«fonb« aufjugeben fireben, »eil ber Sinnahme nad) biet ber bisherige 3in«fuß 
bon 6'/, % noch beficht. Stach unb nach toirb 3»« eine «u«gleichung j»ifcben 
bem gefunfenen 3 mS bcT ©taatsfonb« unb bcm gleich gebliebenen allgemeinen 3)ar* 
lehcnSjin« fich ju berwirflicbcn .ftreben. 3nbem ba« beimifche <£abital burch bie (Eon* 
curreng be« fremben in größerem Sftaße ber S$olf«»irtbfchaft fic$ jutoenbet unb eine 
berftarfte Nachfrage nach Hr&ett entftebt, tann ber 3)arlehen«3in« mit bem urfbrüng« 
liehen (Sabitalgetoinne im ©efchäfte herabgehen. 2)ie Snbefrirung be« fremben (£a* 
bital« in ben beünifchen ©taatsfonb« befchleunigt ben 2luffcb»ung ber $olf«nurth* 
fchaft überhaupt, ©obalb bann ber allgemeine 3 m * in ^olge beffen gefunfen ift, 
wirb auch ber (Sour« ber ©taatsfonb« fietgen unb nur eine 9tebuction be« 3 m fe 9 
möglich »erben. Äocr biefe ganje @nt»icfetung ift offenbar ein immerhin giemlich 
langfamer ^ßroceß, »elcher günfitgeu galle« fo biele Sahrgchentc »ie bie »irffame 
©eeinflußung be« Courfe« burch ba« ©infen ber 9Jerficherung«bra'mie 3ahre bean* 
fbruchen wirb. 3)e«halb ifl in bem im SCcjcte erörterten galle ©e»icht barauf ju 
legen , baf ber je&ige hob« 3in8f«& be« ©taat«fonb« eine flarfe inbibibnelle 
«ffecurangbrämie enthält. 
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<Staat«oa}Mere liegt im Sittgemeinen in bcr £öfje beöjenigen lanbe«* 
üblichen 3i nö fnf?e«, freierer fidj in Oefterreicty nacfy befinitioer Orbnung 
bcr politifcfyen nnb ftnanciellen 93erl)ältmffe be« föeuty« I)erau«ftellen toirb, 
roobei man »on ber burcfy bie (Srfaljrung betätigten Slnfictyt an«* 
gcH -bö6 ber^inefug be« georbneten ©taate« bteHeid&t etyer noc$ ettoa« 
unter bem mittleren $)arlel)en«äin«fu&e bei burc$fc$nittli$er allgemeiner 
©tc^er^ett fte^t. fiebriger at« 5, ^ften« 4% % barf biefer 3in«* 
fu§ für Oefterrei($ aber aucty unter günftigen 23erl)ältniffen no$ einige 
$)ecennien lang tooljl faum angenommen merben. @elbft toenn bei biefem 
,3in«fu£e, toelctyer ber Stnnabme na$ feine befonbere Slffecurangbrämie 
ntefyr enthielte, noc$ frembe« Kapital bie Anlage in öfterreid^ifd^en <§taat8* 
papieren auffuctyen follte, toie bei einem 3in«fu§e bon 3 — 4 % in (Sng= 
(anb, §ollanb unb einigen Stetten £)entf<$lanb« ju bermutljen ift, fo 
toirb baburtty fctytoerlicfc ber ßour« toeiter gefteigert, fonbem nur ba« in 
ben <Staat«fonb« inbeftirte fyeimifc§e Kapital in anbere Anlagen getrie* 
&en. Slllerbing« erfolgt bann nacfy unb na$ ein toeitere« reelle« (Sinfen 
be« lanbe«übtictyen 3infe« unter ber ©ntotrhmg biefer ftactoren, unb 
fctyliefelicty mu§ fic$ bie obtoaltenbe STenbenj einer 2ut«gleic$ung be«3in«= 
fu§e« menigften« innerhalb be« eurobäifc^en ©taatenf Aftern« (ober ber euro* 
pätfd^amertfanifcfyen ober occibentalifctyen $8elttoirtl)fd&aft) meljr unb meljr 
üermirflicfyen. ÜDann mürbe allerbing« aucfy ber ßour« öfterreid^ifd^er 
5 unb 4 , / 4 % @taat«paptere ba« pari überfteigen unb eine SRebuction ber 
3infen mögltcty »erben. 1 ) 2lber biefe (Sbentualität liegt bocty no$ $u 
ferne, al« ba§ fte jefet practifcty mit in ©erratet fommen fönnte. (Sinft* 
roeilen toirb man nur ein fold^e« (Steigen ber datiere ju berücfftctytigen 
fyaben, ba§ bie jefct natye$u pari ftetjenben 6 brocentigen in einigen 
Gatyren auf 6, in nocty ettoa« längerer 3^it auf b l / t unb bielleic^t bin* 
nen eine« 3aljr$eljent« ober ettoa« barüber auf 5% Ijerabgefefct »erben 
fönnen. 

2tteljr ju erwarten, mürbe tooljl ju füljn fein unb felbft bie an= 
genommene SBerbefferung be« @taat«crebit« ju ertoarten, mirb Söielen 
allgu fanguinifcfy erf feinen, Watürlia; fann bie Söirflicfyfeit biefe 93or- 
au«fefcung Öügen ftrafen, j. Sö. toenn fi$ Oefterreicfy abermal« in große 
Kriege bertoidfeln ließe. $)a« ift aber fein (Sintoanb gegen unfere 2lrgu* 
mcntation, meldte nur ben 3toecf berfolgt, ba« au« finanjoolitifc^en 



') ©. bie UtjU flmnerfiing. 
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©riinben richtige 91 nletbef hftem feftjufteöen unb be«halb bic ©ebingurt* 
gen aufeufinben imb beren (Srfüllung anjurathen, welche e« in Oefter= 
reich wenigften« an fich möglich machen, bie in bem jefeigeu hohen 3tn6« 
fujje ^n übernehmenbe Caft feiner 3eit oerminbern. Daher hat ber 
ftinanjpolitifer burch bie tljeoretifche Slnatyfe unter ^Beobachtung ber con- 
creten SBerha'ltniffe $u uttterfuetyen, tu i e bie« gefchehen fann. Söenn er 
nach bem (Srgebnijj biefer Unterfuchung feine »ractifctyeu 3Ha&regeln er» 
greift, fo hat er Sittel getrau, wa« mau oon tyin erwarten fann, aber 
auc^ erwarten tnufj. ©eine Rechnung ift nicht weniger richtig unb fein 
23erbienft nicht geringer, wenn auch unberechenbare ftactoren bajwifchen 
treten, welche oorübergehenb — benn etwa« anbere« geflieht auch 
fchlimmften galle« nicht — ben gehofften ßrfolg früherer 3flajjregern 
hinbern. flu« ttjeoretifchen unb au« practifchen, bie öfterreichifa)en con* 
creten 33ert>ältniffe berüeffichtigenben ®riinben ift e« wahrfcheinlich, baf 
im tfaufe einer nicht ju langen SReihe oon fahren eine gu 6'/ t ober 
6% contrahirte ftentenfcbulb auf 5% rebucirt werben fann. Da« ift 
ba« \u erreichenbe 3'el. 

<§« hat fich früher gejeigt, ba§ in ben brei ftinanjjahren 1864—66 
minbeften« 255—285 ÜM. Bulben neue ©chulben in Cefterreich auf- 
zunehmen finb. Die Söefchaffuug biefer ©umme wirb im Durchfchnitte 
nicht unter 6%% möglich fei"/ fe(bft wenn man wieberum ju Lotterie- 
anlegen u. bgl. m. feine 3"flucht nehmen wollte, wa« fich nac h 
gebung ber 1860er £ofe einftweilen oon felbft oerbietet. Da« Jährliche 
3in«erforbernife würbe alfo für 285 üttitl. ®ulben 18/* 2Hill Bulben 
betragen. Diefe i'aft ift bei Anleihen in ber gorm hoch oer$in«licher 
SRentenfchutben in nicht $u langer 3eit mit großer SBahrfcheinlichfeit w 
erft auf 17. 1 (bei 6"/ 0 bann auf 15. 7 (bei 5'/,% 3iti«), enb- 

lieh a«f 14% 2ttill. Bulben (bei 5% 3üt«) herabjuminbern, währenb 
fie bei allen anberen Slnleiheformen oermuthlich oiel längere $eit, bei 
einzelnen (3. ber gewöhnlichen 5% Slnleifye ober bei tfetterieanlehen) 
für immer ober boa) für bie Dauer ber 5lbtragung«periobe (unter ber hiev 
jm machenben 35orau«fe|jung, bajj bie Slbjahlung burch neue Slnlehen ge* 
beeft wirb) beftehen bleibt. «Selbft wenn aber neue Kriege unb Unruhen 
eine abermalige ^inau^calamität fjeraufbefchmören follten, fo würbe ba- 
burch bie (Soentualität ber 3in«rebuction jWar weiter oerfchoben werben, 
aber bie tfage unter feinen Umftänben fchlimmer bei bem hier empfo^ 
lenen ©toftem l>ocf> oerjinslicher %mtenfcf>ult>eu fein, wie bei bem gegen- 
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roärtigen Sfoleihefoftem. ©ne ^inanj^otitif , tt>efc$e tote bie Bisherige 
barauf berichtet, ein €>hftem $u aboptiren, ba$ für bie 3 u ^ un f^ ^i" e 
größere (Gefahr, tooljl aber Bebeutenbe Chancen in ^Betreff ber dxkify 
terung be$ ©ubget« burch 23erminberung be$ 3 ul $erforberniffe$ bittet, 
eine fofehe l^tnan^^otitif oerfäüt mit föe<$i bem SöerbammungSurtheU ber 
nachfolgenben ©efchfechter, roeld^c unter ihr leiben. £)enn toie man über 
baS ©taatäf chulbenroefen auch benfe, wie fehr man es auch unter Um* 
ftänben Billige, bag getoiffe SluSgaben burch Sinteren beftritten unb bie 
fünftigen ©enerationen ber Steuerträger mit bem entfprechenben 3infen* 
betrage befaftet werben, — jebenfall« h at bie 9toc$h>eft boch ben gerech* 
ten 2lnft>ru$, bafj man Slnleiheformen ttähle, meldte bie üflöglichfeit 
einer unter ftrengfter ©eac$tung beS töechtsftanbmmftes bor$unehmenben 
Verringerung jener 3i«f^Iaft nicht bon vorneherein auSfchliejjen. 

ß) £)ie (Streitfrage über bie nominell tyccfy unb nieb- 

rig o erfindlichen (Schulben. 
£)ie Xtyoxk hat fich feit lange für Ijocty berjinSliche unb al pari 
ober fapt ai pari emittirte unb gegen niebrig »erjinölictye, ftarf unter 
pari ausgegebene Slnleifjen ausgebrochen £)ie 'prariS ift bemuitgeach* 
tet bei bem lefeteren @r/fteme in ber Sieget ftetyen geblieben. 5Dic (5r* 
ftärung bafür möchte immer noch mehr in ber getoohnheitSmä&igen 
Routine, ber (Scheu oor einem nominell ^o^en 3i»Sfu&e, ber übertrte* 
benen SBertljlegung auf einen gleichförmigen 3i"Sfufe, btx Uebcrfchäfcung 
ber (Schroicrigfeiten, bie Aufnahme oon Sinteren mit hohem Nominal* 
äinSfufte braftifch burchjuführen, unb ber SHücfficht auf bie ©uchergefefee, 
als in einem feften ^principe liegen, ©er einjige in Betracht fommenbe 
©runb für bie niebrig oerjinötichen ©Bulben mit hohem Nomina leapi* 

') »gl. bef. ftebeniuS, a. a. D. ©. 355 u. ff., 369 ff., 374 u. ff., 381. 
u. ff., »au o. a. O. §. 494 u. ff. §. 498. Hnber« Safttte bei 2Ral($u« 
a. a. £). ©. 442 unb 2Ratc§u6 fetbft. SReuerbtng« l)at ©tetn bie <ßrajt« gegen 
bie S^eorie in ©$ufc genommen, a. a. O. ©. 537 u. ff. 9i c 6 c n t u «, SW a 1 cb, u 9 
unb 91 au follen ben ganzen ©trett mtfjöerjlanben Gaben, inbem fte ftdb, in golge 
einer »lebe öon Safittc im franjBf. Parlamente (1828) gegen bie Begebung *on 
«niesen flarf unter pnri erflärten. 5ßon einem ättifiöerjlSnbnifi fann bjer aber nur 
Bei ©tein bie 9tebe fein, inbem gerabe Safttte unb nadb, i&m 5D? alä) u« ft($ 
für niebrig t>er}tn6ltc^e ©Bulben unb fjofce« Womtnalcapital erflären. ©ein (Sinfcanb 
@. 539 8nm. (tocgen be« föentenc^arafter« ber franj. ©c$ulb> ift na<h bem ftrü&crcn 
falf$. SR eben in 3' r>ortreffItc$e ßntroiettung ^aßt gerabe auf Oeflerreüh« jc^ifle ?age. 
«. SB a g ■ c t , 6flcrr. ©taat«$auS$att. 1 4 
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tat ift ber befonberS bon Öafitte h^borgeljobene, ba§ gerbet aniäfyr* 
liehen 3^f cn Ö c fy ör * »erbe, meil bie ©laubiger geneigt mären, auf ein 
(Steigen befl ßourfeö unb einen ©etoinn an Gapital in Ijßljeretn Sttajje 
hoffenb, mit einer geringeren reellen Berufung borfieb ju nehmen, g. B. 
für 3% Kenten relatib mehr, roic für 4- ober öprocentige $u jagten. 

aa) Einzelne ©rünbe für niebrig öerginßftd^c (Schulben. 

£)ie (Scheu, offen einen fjityeren 3tn«fug als ben bisher üblichen, 
j.B. als 5% in Oefterreich, $u aahlen, beruht boch jebenfatts auf einer 
fehr primitiben Slnföauung ber £)tnge unb einer fehr geringen SWeinung 
bon ber Grinfictyt ber (Staatsgläubiger. Sttan mag es einem Napoleon III. 
gu ©ute galten, wenn er, feine Orranjofen fennenb, gleich nach bem 
(Staatsftreich mit ber Gonberfion ber 5% in 4%% Werlte bebütirte, 
um beS (Scheines millen, als ginge mit bem Imperialismus ein fofor* 
tigeS (Sinfen beS lanbeSüblichen 3infeS $ anfe tn §anb. Slnbere Sftegie» 
rungen follten fotd^c (Spiegelfechterei bermeiben. (Sin einziger gleicher* 
miger ober mehrere „runbe" 3^ nö f u 6 c in Dcn gewöhnlichen Slbftufimgen 
unb Bruchteilen bis fyöc$ften$ ^erab auf J / 4 % fyaben ebenfalls faunt 
heutzutage noch ben ihnen oft beigelegten SBerth, tote bielleicht früher, 
für ben Berfehr in (StaatSpapieren , meil baS Berftanbnifc ber Bereg- 
nungen tt>eit affgemeiner geworben ift. £)ie bezügliche Behauptung bcr 
(StaatSfchulbencemmiffion in ihrem erften Berichte bom 4. 3uni 1860, bafj 
bie große 2J?annigfaltigfeit ber CbligationSfategorien ber öfterreichifchen 
©taatsfchulb gegenüber ber in anberen Staaten hercfchenben Einfachheit 
ben Berfeljr hemme, ift {ebenfalls nicht betoiefen unb mit ber Srfa(;ruug 
in SÖiberfpruch, rote ber ftinanjminifter bon wiener in feiner Entgegnung 
auch bemerfte. Sluch mürbe bon ber Regierung ber nachteilige Einfluß 
biefer 2J?annigfattigfeit auf bie ©efchäftsbehanbtung in ben Bureau^ ber 
(StaatSfchutbenoermaltung beftritten. 3ebenfallS ift baS fein bei ben 
Soften ferner in« ©etoicht faüenber <ßunft. 3n ftranfreich legt man 
allerbingS auf einen einzigen 3 inö f u 6 f ür bie gan^e (StaatSfchulb biel 
Serth, ganj im ©eifte ber frangöfifchen ©leicbförmigfeitsfucht, aber toohl 
mit einiger Ueberfchä'fcung ber bolfsmirthfehaftlichen unb ftnanctellen Be* 
beutung biefeS Moments. Dag ein auf Heine Brüche lautenber 3in$-' 
fug für bie Berechnung etwa« laftig fein mag, ift moljl ausgeben, aber 
boch bon feiner größeren Bcbeutung. 3u Oefterreich ^at man burch bie 
Goupouftcuer ohnehin ja [ehr unbequeme Brüche gef Raffen (3. B. 4. 65 , 
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4. 8826 ). £)ie @c$h)ierigfeit, ben äinftfug unb nid&t ober faß nic$t ba« 
(Serital »artiren $u taffeit, ift aber au<$ öberfd^äfet toorben. SMerbingS 
müßte man ben 3» lg f u 6 eoentuefl in feljr Keinen SDifferenjen fctyfoanfen 
(äffen, toenn man bei jeber neuen Sintere bie ©c$uft> al pari contralji* 
ren tooüte. £)ie$ toürbe $u feljr gafjfreicfyen berfetyiebenen 3 m 8fufjen 
führen, toorauS immerhin einige Gnconoenienjen Verborgenen fönnten. 
216er e8 Ijanbelt fi<$ Ijier gar nietyt barum, im einen $aöe ftetä <Sc$ut* 
ben al pari $u einem naety ben Umftänben bariaMen 3indfufe, im an* 
beren ftetä ©Bulben jn einem fcen 3in«fuf}e unb variablen (SmiffionS- 
courfe ju centralen, fonbern nur ben 3in8fujj in ber Seife fefoufteflen, 
bafj ein bem pari naljefommenber @our$ ehielt toirb 1 ). ©er ©egeufafe 
liegt, roie oben bemerft, in bem Ijo^en ^ominatginSfujje mit fyotyem, bem 
pari naljefommenben unb in bem niebrigen 9?ominat$in«fuj$e mit niebri* 
gern, toeit unter pari fteljenben Courfe. $ier toirb man mit 3 mS f u 6 s 
bifferenjen »on ! / 4 ober (bem £>ecima(ffyftem entfprectyenber) bon % % 
ganj gut auslangen, um fo meljr, atö in bem praftif<$ befonberS toi($* 
tigen ftafle, n>o Sinteren ju einem reell feljr Ijofjen 3in$fujje aufgenom* 
men »erben muffen, bie Keinen ©ifferenjen im 3 m $f u fe e oljnebem toe* 
ntger in« G3ett>ic$t falten 1 ). 

Oftmals tyat oljne 3»eife( bie föücfft<$t auf ba8 2Bu(tyergefet$, 
toelc$e$ bie Regierung nid^t fetbft offen übertreten toollte, jur ©eibetyat* 
tung be« niebrigen 3tofc$ geführt. 9Jur ein neuer ©mnb für bie enb* 
Itctye Jöefeittgung fote^er in jeber öegieljung fctyäbttctyen unb tljörictyten 
©efefce! 3n Jöefterreicty erforbert e$ mithin auc$ ba$ ginanjintereffe, 
ba§ bie bereite für bie erfte ©effton be$ föei$öratl)e$ in 2luSft<$t ge* 
fteüte SBorfagc wegen Sluffjebung ber 2Bu<$ergefefee enbltcfy erfolge. 3ebe$ 
»eitere Sßort über biefe grage ift unnötig. 

') ©tein« ißolemif a. a. O, @. 538 ift batyer gar ni$t fH<$$aUig f<$on 
au« biefem @ruube. Daß bie SBe&auptung, in granfreicty fei bei ber SRente bon gar 
feinem SJiennroettlje bie 9tebe, ber Sftobiftcation bebarf, ijl f$on früher bemerft toor» 
ben. (@. 161 2tnm.) 2)abur$ baß bie 9tente in einem $rocentfafe &on einem 
(Sapttal au«gebrfidft toirb, tt>itt man fagen, bur$ 3<>^ang biefe« Capital« fönne bie 
9tente jurttefertoorben toerben, toa« ber ©teigenutg be« Courfe« burc$ töiicffauf» 
Operationen eine SWarimalgrenje fc^t. &gt. au<$ 9fau §. 494. 

•) 3. ©. toenn au 10% al pari contra&irt wirb, fo entfpri<$t '///. 3«« 
bem «etrage toon nur 2'/,% be« (SmiffionScourfe« ; bei 5°/ 0 al pari Snletyen faßt 
fl«f '/.Vi 3>ifferen3 be« 3in«fuße« 5% ©ifferenj be« Sonrfe«. »ei ©tein @. 537 
beruht ba« V 10 7 0 auf einem tomd* ober »ecfreufcWer, e« muß V,% Reißen. 

14* 
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Wj) Die behauptete r ctatit>c ©iUigfeit bcr niebrig ber* 

33on aßen Argumenten fpricht ba$ oben ermahnte bon Safitte 
in ber STljat aöein für bie niebrig berainSlichen Schutben. ßafitte Ijaft 
fich an bie £ljatfache, baß in ftranfreicfy ju einem niebrigeren ,3m8f u fc c 
ber 9fente ®eft> für ben (Staat retatib biöigcr ju ^aben fei, mie $u einem 
bereit, bei einem (Sourfe ber 3 7 0 9?ente bon 69. 42 , ber 2%% 
bon 92. 49 , ber 5 % bon 100 mürbe man ©etb ju bem reellen 3infe 
Den refo. 4. 32 , 4. 80 unb 5% aufnehmen 1 ). Sehnlich ift ba8 SBer^ 
nn) in ^ranfreic^ auch Ijeute noch, inbem fefct bie 3% 9tente etn?a 
G9— 70, bie 4%% 97—98 fteht. Diefe (Srfearung an 3infen Ijäft 
Captte für baö SÖichtigfte, fetbft menn fic um ben ^reis einer Skrmeh* 
rung bc$ ©chulbcat'itate* erfolge; oermenbe man ben betrag ber bei 
ber Ghniffion niebrig berginßticher Anlegen erwarten 3' n f cn S ur Slmor* 
tifation ber ©ctyufb, fo bermöge man olme jeben meiteren 3 U W U § flfc 
biefen 3mecf in nicht 3U langen Triften nicht nur baß Wtyxe, at« ©d^utb 
anerfannte (Sapitaf, fonbem bie gauje (Schuft» abzutragen, toä'hrenb bei 
ber (Smiffion hoch berjin«(ic^er 6cfyuft>titel bie 3tn$$ahtung immer fort* 
bauem müffe. Die föichtigfeit biefer «etoeiöfü^rung ift faum gu be* 
ftreiten, nur ift babei boch ein nötiger *ßunft, nämtich gerabe bie mit 
ber 3 ei * eintretenbe SDWgtictyfeit einer 3 inöretuction hochöerginfliieher 
8 Bulben, unbeachtet geblieben, unb bor Slüem barf man au« £afitte'6 
©eifpiet nicht gleich eine ftetö unb überall giftige SKegel ableiten. 

Daß aud^ ni ^ranfreich nicht beftänbig bie boßen 5% für bie 
5% föente hatten gejagt »erben muffen, geht au8 ber tyatfafy $er= 
bor, baß biefe föente unter ber föegierungöjeit Soui« tyfyttyp* f«S* »><W 
auf 4% ^ttc herabgefefct »erben fönnen, tuooon ja mieberholt bie 
SKebe mar (1838, 1840, 1845) unb nur au* auberen, nicht financteöen 
Orünben abgeftanben morben ift. Unter üftaboteon III. erfolgte auch bie 
SKebucticn auf 4 '/ 2 %. §ätte ftranfreich nicht toieberholt fidt) in 9f eoo* 
lutionen ftürjen (äffen, unb feit 1851 eine ruhigere auötoartige unb folt* 
bere mirthfehaftftche ^ßolitif berfetgt, fo mürbe bermutbltch eine a(fge> 
meine $>erabfefeung ber 5 unb 4%% Weilte« auf 4 ober 3% % gar 



') <&. 2ttal<$ue @. 443 (©. 1). 
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feine ©t^ttnertgfeit geboten fyaben. Unter Napoleon fyat befanntltcfy bie 
Statte nocfy nicfyt mieber bie ßourfe ber OrleanG'fd^n -3"t erreicht '). 

£)ie bebentenbe Gouräbiffereng gtoifcfyen ben einzelnen @d;ulbcate* 
gorien öon ©ergebenem nominellen 3inSfuj$e tr 'K allerbingS in ftranf- 
reid^ nictyt allein Ijeroor, obmofyl fie Ijier getttpetüg befonberS ftarf ift. 
3n ben <£ourfen preufcifcfyer unb anberer beutfcfyer <2taat$paj>iere geigt 
. fie fi$ ebenfalls. ©od; maltet babei, toie eä föetnt, gegen ftraufreid) 
ein Unterfötcb ob. £ier tritt ber 9?ormal$tnSfu§ toolji in ben relatio 
teuereren ^od^t>er3inöÜc^cn Bulben f;eroor, gegen melcfye bie niebrig 
oerginäli^en Kenten au« befonberen ©rünben ungemöfmlid) l)o$ getoer* 
tljet merben. 3n ben beutfctyen (Staaten fprictyt ftcfy ber 9?ormal$in8fujj 
©ielleictyt mefyr in bem relatto Ijöfjercn (SourSftanbe ber niebrig oer^nS- 
liefen Obligationen aus, mäljrenb ber @our$ ber fyöljer oerginSlictyen 
au$ befonberen Urfactyen gebrütft ift. £)ie Rapiere lefeterer 5lrt merben 
an einem Steigen bebeutenb über pari einmal burc$ bie nä'ljer liegenbe 
(Soentnalität einer ,3in$rebuction — beim bie f er (Sinflufc einer folcfyen 
SluSfktyt ift ntd^t ju lä'ugnen, fyinbert aber ni<$t bie Operation üor$u* 
nehmen, meil ®elb gu einem billigeren 3in$fujje ju befommen ift — 
fobann aber in ben meiften fräßen tooljl noety metyr bur$ ba$ befteljenbe 
SrlgungSftyftem (föüdgaljlung al pari bur<$ SSerlofung) unb burc$ jiem- 
li# anfel)nlii$e Tilgungen geljinbert. On frranfreid^ laßt fiety bagegen ber 
Umftanb, baß bie 4y 2 % 9?ente nicfyt einmal pari fteljt, — feit 1854 
nic$t meljr — toä'ljrenb fie im 33erJ)ältnif? gum jefeigen ßourfe ber 3% 
Statte etma 5% über pari fteljen müßte, nur aus ben ber 3% SRente 
befonberä günftigen (Sinflüffen ernaren. £u liefen (Sinflüffen gehörte 
bis gum Oaljre 1848 baS beftetyenbe SilgungSfoftem, meinem ju frolge 
bie SHente bur$ SRücffauf an ber ©örfe getilgt mürbe. £)a j<tyrli<$ 
1 % bt? Kenten gur Tilgung beftimmt mar unb bie <S($u(boermeljrung 
nid^t fo rafc§ unb bebeutenb wie fpater erfolgte, mirfte biefe Tilgung 
auf ben GourS ber 3 % Statte meljr, mie auf ben ber 5 %igen, meil 
bei lefcterer megen beS ftarfen ©teigenS über pari eine ,3toSrebuctton in 
SluSfictyt mar unb, naetybem fie baß pari erreicht l?atte, bie Tilgung mit* 
telft föüdfaufS gefefclid^ fiftirt mürbe. 3n neuerer 3eit ift eS gum £l)eil 
rooljl mieberum ber größere ©m'elraum beS möglichen CourSfteigenS, 

l ) «gl. £orn, b. Grebitoefcn in $ranfrei<$ (2. 2tufl. fyj. 1857), ber 9icn» 
tencour« 6. 15 u. ff. — Tooke a. Newmarch, bist, of prices (Lond. 1857), 
vol. VI. p. 20 u. ff. 
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mctcher megen be« 2(u«fchluffe« ber ^ta^herabfefeung a u c ^ nem wlatlD 
befferen (Sourfe ber 3 % tote ber 4 % % föente geführt hat. daneben 
aber fommen gerabe in ftranfreich auch f&ecieöe (Srünbe in ©etracht, 
— benn fonft mügte bie 4 % % Diente menigften« al pari flehen, — 
nämlich ber (Sinflufj ber Regierung auf einen großen £heil be« Anlage 
fuchenben <5am'taliften&ublicum« unb bie fünflüche ^oufftrung be« 2Berthe« 
ber 3 % SRente. $)ie lefetere ift $ur §auptform ber frangöftfehen @c^ulb 
gemorben, bie Regierung begünftigt bie Anlage bon ©elbern ber ihrem 
(Sinfluffe unterftefyenben ©emeinben unb Korporationen barin unb ber* 
fchafft auf biefe Slrt ber 3% föente einen Kour«, melier etma« öon 
einem 2ftonobotyrei« enthält. Diefe 3Wittel bon jtoeifeHjafter Rechtlich* 
feit finb in einem anberen (Staate mit größerer Slutonomie unb mehr 
@e(fgooemment ber ©ebölferung, ber ®emeinben unb $robin$en bon 
felbft au«gefchloffen. 

3n foferne aber fomoljl nach ben Erfahrungen an ben Sourfen 
beutfeher unb anberer ©taatspapiere, mie felbft an bem (Stanbe ber 
franjöfiWen Kenten ba« Moment ber in 2lu«ftcht ftehenben töücfjahlung 
be« Kapital« unb ber #erabfefeung be« 3in«fu|je« ^emmenb auf ben 
Kour« ber ^o<^ berain«lichen Rapiere einmirft unb foegen be« Söegfall« 
biefer Befürchtung ber Kour« ber niebrig toerjinölichen Rapiere relatib 
beffer fleht, f^eint bie« gerabe ein ©runb mehr für bie niebrig unb 
gegen bie Ijocty oerjin«lichen Obligationen $u fein. $)ie« mä're richtig 
unter jtoei 33orau«fefeungen, meldte aber nicht begränbet finb. £)ie eine 
biefer 33orau«fefcungen ift, bag nur ein entfprec^enb ^er ßour« 
eine« h^h berginölichen Rapier« über pari bie 3tn«rebuction geftatte; 
memt nun eben ber möglichen föebuction megen ber (Sour« nicht ent* 
frrechenb fliege, fo märe baburch ja bie Durchführung ber töebuction 
auSgefchloffen, ber geäffte 23ortheil, beffenttyalben man auf ben ®e* 
toinn an &ln8 bei niebrig oerjinelichett ©chulben berichte, gar nicht 
ju erlangen. Sltlein ber biefem (Sintoanbe ju ®runbe (iegenbe (Sebanfe 
ift falfcfy. @« ift feine«meg« nothtoenbig, bag $. ©. ber @our« eine« 
5 % Rapier«, um ba«felbe auf 4% ^erabfefeen $u fönnen, 125 flehe. 
£>a« wirb niemal« ber ftafl fein, fobalb nur bie föebuctton al« nahe 
beoorflehenb ettoa öffentlich bebattirt nrirb. SBenn oben oon 6 % % 
öflerreichiflhen Obligationen bie föebe mar, meiere oermuthtich in einiger 
3eit auf 5 % rebucirt fcerben fönnten, fo mar auch babei nicht auf 
einen (5our« biefe« Effect« bon 130 unb barii&er gerechnet. Vielmehr 



Digitized by Google 



215 

fommt es nur baranf an, baß bie Regierung ®elb bereitwillig zu 4 
ober 5% erhalten fann. SllSbann wirb eS bem bisherigen «Staats* 
gläubiger, Welkem bie SKücfzahlung [eines dapitals al pari angeboten 
ober bie QnnWilligung in bie §erabfefcung beS 3 ut f cö ^ugemut^et mirb, 
in ber föegel auch nicht möglich fein, fein (Kapital ju bem bisherigen 
3inSfu§e gleich W** 5 U ptaciren. Daher werben bie meiften ®läu* 
biger einwilligen ober bie Regierung oermag baS zurücfüerlangte Kapital 
(eicht bei Slnberen aufzunehmen. Der Umftanb, baß ber GourS ber 
hoch oerjinSUchett Rapiere wegen ber über ihnen fd;Webenben (Soentua* 
lität ber 3inSrebuction nicht allzu ftarf über pari fteigen wirb, fchwächt 
auch fachlich ben plaufibelften (Sinwanb gegen bie 3inSherabfefcung ab 
— benn rechtlich ift eS gar fein (Sinwanb — , baß nämlich ber ®läu* 
biger baburch einen großen 33erfuft auch am Kapitale erleibe. 

Die anbere oorhin bezeichnete SJorauSfefcung entfprtngt ber Anficht, 
als ob man ftets mit ntebrig oerjinSlichen papieren an 3 m $ froren 
fönne unb als liege fich biefer SSortheit in alten £eittn unb in 
allen <Btaattn gleichmäßig erzielen. Schon bie älteren 33erthei* 
feiger ber hoch oer^inSlichen ©chulben, inSbefonbere «RebeniuS, ha&en 
mit föecht hervorgehoben, baß in betreff ber bei niebrig unb ho<h öer * 
jinSlichen Obligationen zu erreichenben Gourfe fich offenbar feine aüge* 
meine ftegel aufftellen laffe, fonbem SllleS auf bie Umftänbc* beS con* 
creten ftalleS anfomme. 9iebeniuS, SKau u. 31. berücf fichtigen aller* 
bingS oowehmlich nur ben ftall, Wo Slnlehen bebeutenb unter pari 
Zu bem gewöhnlichen bisherigen ^ominalzinSfuße zu einer 3 e ^ au ^ s 
gegeben »erben, wäljrenb beren ber reelle gfatf beträchtlich über bem 
gewöhnlichen mittleren CanbeSzinSfuß fteht. <5ie fehen eine berartige 
ftorm ber Anleihe alfo noch als Ausnahme an, währenb biefe ftorm 
neuerbingS z- & in ftranfreich jur Wege! unb inm <§hftem gemacht 
Wirb, inbem man h^r grunbfäfelich z« «n«n ftarf unter bem lanbeS* 
unb ftaatsüblichen ftehenben ftominalzinSfuß contrahirt *). ©erabe aber 
in bem erfteren $ade, wo fich m ^o^en effectioen 3 m *f u ß c eme 
große Slffecuranzprämie auSbrücft, tritt baS <ßroblematifche beS oorüber* 



') ftebeniuö a. a. O. u. 3t. @. 372, 375, 377, 359, 361 u. ff. 9tau 
bef. §. 495—498. — ©aß bie b r c t ^rocentige franjbft^c föente ftatt ber aiu$ 
für $ranfrct<$ paffenberen tnerprocentigen flc$erti<$ efcen \o fc^c ber franz'öflföen 
«Sttelfeit gegenüber Cfngtanb, wie ben wirtW($aftlt<$en nnb ftnanjicöen 8tücf fixten 
i^re Beibehaltung (Seitens ber Regierung berbantt, iji too^l faum jn bejiüeifelu. 
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gefönten 33ortf)eil« ^ niebrig berjin«lic$en Obligationen — bie (Sr* 
foarung an 3tnfen — unb ba« fjöcfcft SSSa^rfc^etnttc^e, ja ©enüffe be« 
bleibenben 9}acljtljetl« — bie llnmöglic&fett einer §erabfefeung ber 
3iitfen — am Deutlichen Ijerbor. Die« l;at 9? eben tu« burcty 23e* 
recfynungen, iöeif&iete au« ber <ßrari« unb mittelft ber Slnafyfe ber ben 
(Gläubiger beftimmenben (Srtoägungen überjeugcnb nactygetoicfen. 3m 
Söefentlicfyen fommt Iner ftolgenbe« in iöetractyt. 3n einer £e\t, too 
ber (Staat toegen allgemeiner Urfacfyen ober n>cgen feiner fyecieüen CErebit* 
lofigfeit al« Grntleljner genötigt ift, einen ungetoöfynlicfy Ijofyen reellen 
3in« 31t sagten, toirb eine ©aiffetenbeng ber (Sourfe in ber föegel über* 
Ijau&t fcorljerrfctyen. Dafjer I;at ber staubiger 3unä<$ft feine SlmSfid^t, 
am Gtapital [einer ftorbcrung ju gewinnen unb babur<$ für ben gerin* 
gereu 3in« entfctyäbigt gu toerben. Diefe 2lu«fi<$t ttrirb aber bocfy fein 
nrictytigfter ^öemeggrunb fein, fu$ bei einem niebrig berginslicfyeu Rapiere 
mit einer relattö geringeren diente $u begnügen. Stljeilt man bie Dar* 
feiger in bie beiben (Staffen ber (Speculanten, -öanquier« einer* unb 
ber feften ©efifeer ober 9tentenbe$iefjer anbererfeit«, fo toirb bie erftere 
(Slaffe iljre §lnfbrüc$e mit föücffictyt auf bie iöaiffetenbcnj fteüen, ba« 
mögliche fpätere Steigen mirb bon üjr in folgen &tittn gumal 
fcfyn>erlic$ entfprectyenb getoürbigt. Die eigentlichen Rentier« ftnb ba* 
gegen too^t in ruhigen Reiten meljr geneigt, auf ein atlmalige« 
(Steigen ber Gourfe ju rennen unb bem gemäß ©ebingungen 31t machen, 
meiere bem (Staate billigeren 3in« berfd&affen. 216er in unruhigen <ße* 
rioben finb fie gerabe biejenigen, meldte fic$ amSeic^teften einflüstern 
laffen unb amSBenigften auf bie SBieberfeljr günftigerer 23erl)ältmffe gu 
Ijoffen magen. Die« gilt iuöbefonbere bon bem für bie (Sour«geftaltung 
auf bie Dauer mafcgebeubften Steile ber Gtapitaliften, bem ®ro« ber 
„Meinen Sapitaliften" 9lu« biefen (Mnben toirb gerabe in folgen 
Reiten, in benen ber <&taat genötigt ift, einen Ijoljen reellen £in« ju 
bctoitligeu, faum mit niebrig bcrjin«tic$en Obligationen billiger anju* 

') 2)amtt ftimmt 5. S. bic (Erfahrung mit ben öfkrreic$if<$cn gieren in 
2>eutfc$lanb ü&erein, totlty toon ber SWoffe ber ffeineu Sapitalifleu regelmäßig bei 
fintenben unb bei SWinimalcourfen berfauft, bei gediegenen unb bei SWarimalcourfcn 
gelauft gu werben toflegen. 9?i($t baS Vertrauen biefer (Samtaliflenclaffc fteigert 
9ia($frage unb (5our8 — ober nur inbireet, toeil bie JBanquicr« tyr publicum 
fennen unb fic^ mit billigen Effecten »erforgen, — fonbern ber mieber b>b> Cour« 
ruft tyr Vertrauen fcrttor. 
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tottraten fein. $)aljer evfolgt fcfyon bon bornefyerein fctyuxrlid; eine tot* 
fentttd&e 3in«erfparung, boüenb« aber roirb biefetbe nicfyt ben bebeutenben 
Gtapitalbertuft aufwiegen, roetc^cr in ungünftigen Reiten au« niebvig ber> 
gmölicfyen papieren, bie man Innterr)er bemnacty utctyt im £utf tyvafa 
fefeen fann, fyerborgefyt. 

cc) £)ie fran$öftf$e breiprocenttge ente. 
^Diefe auf bem föäfonnement unb ber Unterfuct)ung ber auf bie 
(laubiger toirfenben 2ttotibe bermjenben ©cPffe toerben burcfy btelfät* 
tige (5rfat)rung beftärigt. 3a, fetbft bie bretyrocentige franjöfifcfye töente, 
biefeö §auj>tbetoei«mittel ju ©unften ber niebrig berainälictyen 6cfyulben, 
meift (Srfctyeinungen auf, toelctye ben genauen löeteg gu jenen ©ctylüffen 
bilben. $)ie« ergibt fi<$ au« ber fotgenben Ueberfictyt einiger (Sourfe ber 
3 unb 5 (feit 1852 4%) % föente au« 3eityunften ber 9htl>e, ber 
Unruhe unb be« 2Jftj$crebtt«, ber größten $auffe unb ber ftarfften «aiffe. 

Tabelle 19. 









35ur($fc$mttecour8. 
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5% fflente 
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1. 


Ouart. 


1830 


83. lü 


107.* 2 
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4 65 


l. u * 


4. 


n 


1830 


60." 


90. 65 


4," 


5. 80 


0." 


1. 


u 


1831 


55.™ 


85. 80 


5. 38 


5." 


0,* 8 


2. 


ii 


1840 


84. 70 


114.* 7 


3." 


4.« 7 


0. 83 


4. 


n 


1840 


73.» 2 


106. 37 


4. 18 




0.* 7 


i, 


n 


1844 


82.* 5 


123. 80 


3." 


4.°* 


0.*° 
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N 


1845 


85." 


120. 05 


3." 


4 15 


o. 68 


2. 


ii 


1848 


41. 26 


62.°" 


7." 


8. 08 


0. 89 


3. 




1848 


46. 82 


73. 75 


6.* 1 


6. 78 


0. 37 


2. 


n 


1850 


56.*° 


90. 85 


5. 8 * 


5. 50 


o. 18 


4. 


<> 


1852 


81. 9t '(4-iS)105. 12 


3 66 


4. 28 


0." 


1. 


>! 


1854 


67. 8Ü 


„ 94. 75 


4." 


4. 78 


O. 81 


4. 


II 


1856 


67." 


„ 91." 


4." 


4.* 


0.* 9 



£)iefe £)urcf;fc$nttt«courfe finb au« bem ÜRarjmak unb OÄinimak 



courfe be« Quartal« beregnet 1 ). £>ie 3ulirebofutton toarf, tt>ieman'fteljt, 
ben @our« ber 3% föcnte unberfyältnißmäfjig ftärfer, tone ben ber 5pro= 
centigen. Sltterbing« toar fcfyon bamal« bie 3% SKente jum leitenben 
@pecu(atien«paj>ierc gemcrben unb fjatte ßourfe erreicht, toelct)e nur 

') 2)iefe leiteten (Sonrfe finb einer größeren Tabelle Bei $ o r n , a. a. O. 
B. 31 entnommen. 
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1845 oovübergeljenb toieberfefyrten. ©bricht bie« aüenfaö« für bie nicbrig 
oerjinSlicfye (Scfyufb in ruhiger &tit, fo jetgt ber ftarfe ftaü in ber SKc- 
Oolution, ti>ie rafcfy fi($ biefer relatioe SBortijeü verringert. UebrigenS ift 
bie $)ifferenj beä reetten 3in3fujje8 jtoifctyen beiben Birten 9?ente niemals 
lieber fo grofj toie im 3. 1830 getoorben, nur tritt aüerbingß bie fictyt- 
Bare £enben$ einer Vergrößerung biefer £)ifferen$ in &t\tm anljattenber 
Jpauffe $eroor. 3m 1840 toirb bie 3% ftente bur$ bie rnegeriföen 
2lu«fi($ten in ber orientalifctyen <Sa$e fefort toieber emofinbtic$er gebrücft, 
toie bie öprocentige. 3n ben nackten 3a$ren toirft [vfy bie ©pecutation 
auf bie (entere,, nac^bem bie bereit« 1838, bann toieber 1840 bean* 
tragte Umtoanblung biefer föente in eine niebrigere oon ber 3uliregie* 
rung beworfen toorben toar. 3m erften Quartal 1844 erreichte bie 
5% föente bie Wften (Sourfe (2»ar. 126. IÜ ), bie 3% mar ni$t 
ganj gefolgt, bie ÜDifferenj be$ reellen 3in«fujje$ baljer bamatö nictyt ganj 
fo Ijocty, toie ju ertoarten getoefen toä're. 1)ann tauften abermal« 9fe* 
buctionflpläne auf. (Die 3% föente ftaub am £öcfyften im erften Quartal 
1845 (3tfar. 86.*°), bie ijinSfiifebifferenj jtoifc$en beiben Kenten toar 
toieber getoactyfen. Grine Sluönaljme oon ber 9fegef, ba§ Hefe £)ifferen$ 
in critifetyen 3eiten fofort erljeblic^ Keiner toirb, bitbet aßerbingö aber 
bie (Souräbetoegung in ber erften £tit na$ ber ^ebruarreootution oon 
1848. 3m legten Vierteljahre 1847 toar bie £>iffcren$ nur O. 38 (4. 35 
gegen 3. 95 %, mit unter bem (Sinfluffe ber §anbelöfrifi$), in ben erften 
SWonaten na$ bem 9lu$bruc$ ber Revolution toirb fte erljeblicty größer. 
5lllein feljr batb toeietyt biefe Anomalie, fetyon im Pommer 1848 toirb 
ber (Sourö ber 3% Rente oon ben unruhigen 3eitfäiiften meljr afficirt, 
toie ber ber 5*orocentigen, unb bie &eit oon 2ttitte 1848 biö jum 
€taat«ftreic$ 00m 2. £>ecember, bie anbauernbe ®ebrütfttyeit in ben 
Sagen ber Republif, ift burd) ein re(atio immer ftärfereS @infen ber 
3%ise» gegenüber ber 5% Rente gefennjeidmet. 3n jenen 3aljren 
fan! bie SDifferenj im reellen 3inöfu§ auf ein üflinimum; ber in ber 
Tabelle für b. 3. 1850 beregnete 3 m $f u 6 ift ettoa ber mittlere jener 
ganzen ^eriobe. 3m britten Quartale 1850 ftanb bie 5% Rente fogar 
einmal ettoaS beffer, bun$fc$nittli$ ettoa ebenfo, toie bie 3%ige, nä'mtic$ 
94. 92 gegen 57. *°, toaö einem 3 mö f u § toon re fo* 5. 27 unb 5."%ent* 
fpric$t;ber Vorteil, niebrig oer$iuelic$e beuten ju begeben, toar $eit* 
toeitig ganj oerftyounben. öerücffi^tigt man, baß tfjatfa'c$lidj bie 5% Rente 
fc$on nac$ jtoei 3aljren — freiließ mit £ilfe aller erbenflic^en 33örfenmanö* 
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öer$ bon feljr atoeifelhaftem GHjarafter, ober binnen toenig längerer 3dt 
bermuthlich ohne folche 9flittel — auf 4'/,% herabgefefct »erben fonnte, 
fo jeigt fich, toie toenig Serth bie bielleicht 2— 3}al?r ge (Srfoarung eines 
fünfter *$rocent 3mfen bei ber (Smtffion 3%iger »enten gehabt hätte. 

SDie bamaligen (Erfahrungen, eben fo toie bie beim Ausbruch be« 
orientalifchen unb beö italienifchen ^riegö bon 1859 — bie 3% föente 
fant bamal$ bon Anfang Januar 1859 bi$ Anfang Sflai bon 73 auf 
circa 60. M , bie 4y 2 %9?ente bon 98 auf 88. 60 , ober ber reelle 3in8* 
fufj ftieg bei erfterer bon 4. 11 auf 4. 98 , bei lefeterer bon 4. 60 auf 5. 08 , 
bie Differenz fiel mithin bon 0.* 9 auf 0. 12 ober tourbe um 0.".% 
geringer, — alle biefe Erfahrungen beftätigen bie au$ bem SBefen ber 
<Sac$e gezogenen ©c^lüffe gegen niebrig ber$in$lic$e ©Bulben gerabe 
für bie 3eiten, too bie ftrage befonberö praftifch ift, nämlich für ^erioben 
ber trifen, in toelchen ber reelle 3inöfug fehr biel ^5^er toie getoityn* 
lieh ftc^t. Ebenfo fehlerhaft lote bie öfierreichifche fttnanabolitif, ju 5% 
5JomtnaljinßfuB Slnlehen ju contrahiren, toelche reell auf 6°/ ( , unb mehr 
fommen, toar auch bie franko" fif che, bie Soften be$ färimmfriegeö unb 
be$ ftelbjugS bon 1859 ^auptfäd^Hd^ burch 3"/ 0 Kenten $u beefen. 
«öeibe (Staaten toerben oermuthlich ^a^rge^ente lang, bielleicht niemals 
mehr (Gelegenheit höben, fich bon. ber, einem abnormen 3m6fufj entfpre* 
chenben 3 m f enta ft lieber ju befreien, felbft nachbem fie toteber ju ge» 
tobfmlichen Jöebingungen ©elb erhalten fimnen 1 ). 

dd) 2)ie reelle SBerjinfung ber öfterreichifchen Rapiere 
oon berfchiebeuem SRominaljinßfufje. 
3n Defterreich ift baö tonangebenbe <Staat$pabier ba$ öbrocentige 
(National, SDfelalliqueS). £)te Eourfe ber Rapiere bon berfchiebenem 
9?cminal3in$fufi ftehen aber faft genau gleich, fo bajj feine irgenb nen* 
nenäioerthe £>iffertii3 im reellen 3^ ö fu§ ber eisernen Kategorien her* 
bortritt. 3. SB. toar in ber erften §ä'lfte Slbril ber (SourS unb bie 
Sßer^iufung (nach Abrechnung ber ©nfommenfteuer) ettoa 

Säbelte 20. (SourS 3inS 

57 0 National 81. 60 6. 66 

5% Stfetatliqueö . 76. 20 6. 41 
5% Oeft. ffiShr. 71. ,0 6.* 8 
4 , / Ä 7 0 SWetafliquc« 69. 20 6." 



') 2>i<8 fftbt au<h $orn a. a. O. farfcor @. 44. 
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4% s Jftetallique0 

3°/„ 

1% 



Cteur« 
60. 2 5 
45." 
39. 
15. 35 



3in6 
6.** 
6.* 8 

*6. 26 
6. 52 



£ierna<$ fteljen nur bie 2% unb 4'/«% 2ftetalfique$ ein Söenigeö 
beffer 1 ). Sei ber geringen (Summe ber barauf lautenben ©Bulben bürfen 
barau« tooty nic$t einmal allgemeine ©ctylüffe gebogen »erben, ob mau 
größere Sfoteüjen in biefer ftorm gu relati» billigerem 3infe unterbringen 
fönnte. 2)ie 2V 2 % 2Ketatlique$ ftnb befanntlic$ in £oüanb befonber« 
beliebt, jener ettoafl leerer Gtourä rüljrt babon Ijer. ©et ben Sinteren 
oon 1851 unb 1852 rourbe für biegu 2V 2 % auSgeftellten Obligattonen 
auc$ eine (Sr^ityintg M @mtffion$preife$ um 2% fl. @.9tt. pr. 100 fl. 
erhielt*). Slber umfangreichere Sinteren auf biefe SBeife 31t placiren, 
möchte bo$ groge <5c$tt>ierigfeiten Ijaben. ^ebenfalls ift ber $5$ft 
geringfügige ©erahnt an 3in$, toefc^er na$ bem jefeigen Souräftanbe 
auc$ no# fleiner fein loürbe, nne 1851 unb 1852, burctyau« nid^t ge* 
eignet, für bie fonftigen 9cac$tyeite fotc^ niebrig berjinöttcher ©Bulben 
ju entfestigen 3 ). 

Sittgemeine ©rünbe, fobann bie Söerücffictytigung be$ ßouräftanbe« 
ber öfterreic$ifc$en Effecten, namentlich aber bie Sßürbigung ber gegen* 
»artigen Sage be$ @taat$crebit$ , mobei ber <&taat nocfy immer genö* 
tljigt ift, eine Ijolje Slffecuran^rämie an feine ©laubiger 3U galten, 

') Sine ettoa« anbere 99ercä)nung auf ©runb ber Sourfe bom 3an. 1863 
liefert ©totfeer, 0. a. O. ©. 16, toonadfr ju taufen tt>ar 1 fl. (S.»2W. 3iu« 
(giniommenfteuer) bei 5 °/ 0 9»etattique« mit 15.°\ bei 47, % mit bei 47. 

mit 14.*°, bei 3 % mit 14.", bei 27,7. mit 14." unb bei 1 7„ auf 15 fl- <>• SB- 
$ieruac& ftanben bie niebrig t>erjin«li($en ^atotere fogar f<$te($ter tote bie 57.igcu. 

S erlaß ». 1. ©efct. 1851 unb 4. ©efct. 1852. 

•) CSnbeOctober 1860 toar ber bur<$ Tilgung fett ber (Smtffion um 8— 107 o 
»erminberte ©etrag ber jtoei 3lnle&en toon 1851 unb 1852: 

1851 au 27, 7. ftenntoerü) 17,288.500 fl. (£.»2«. 
* ju 5 7„ * 51,575.570 „ „ 

1852 a u 2 /, 7 0 m 11,150.100 m „ 
„ a« 5 V. „ 71,651.026 „ „ 

Son ber bier in «etra<$t fommenben fogenannten neueren , auf £.*3ft. lau« 
tenben funbirten @taat«f<$ulb (inet, ber bnr$ @tnl»fung an ber »örfe au titgenben) 
toaren na<$ bem Senate ber @taat«fd)ulbencommiffton t>om 28. Wotocmber 1862 
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anbererfeit« aber bo$ bie gegrünbete SBermutljung Befteljt, bafc biefe 
Prämie im Öaufe bei* näcfyften 3afyre oerfcfytoinben unb baljer bie 3Jiög= 
üäfMt einer 3in$rebuction eintreten werbe, alle biefe Grrroägungen matten 
e8 rättylich, baö ©Aftern niebrig oergtnölictyer, mit einem ftarfen SIMafj 
gegen pari emittirter Obligationen aufzugeben unb gu bem ©tyfteme 
r)oc$oergin$lic$er, annäljernb al pari abgegebener Obligationen übergu- 
gelten. SBürbe ber (Staat bie« fd^on früher getrau Ijaben, fo beftanbe bie 
gegrünbete 2lu«ft($t, ba§ bie großenteils in ungünftigen 3eittäuften gu 
einem Ijoljen S^faf^ aufgenommenen @$ulben fpäterljin im 3m8 
Ijerabgefefct unb bie fernere ©ürbe be« 3inSerforberniffe«, meldte geit* 
toeilig unoermeibli$ toar, mieber anfeljnlic$ oerringert toerben fönnte. 
3efct fottte man menigftenS unbebingt bie neuen @c$ulben in ber ange* 
gebenen gorm contraljiren unb bielleic$t eine umfaffenbe (£onoerfton ber 
gangen oergin8li<$en ©taatsfd&ulb in Ijoctybergin$lic$e Obligationen ein* 
guleiten fuetyen, rooburdj fi$ ber begangene fteljler eintgermafjen roieber 
gut machen Hege. 

y) £)ie 9ta$t$et(e beS bisherigen (StyftemS ber nominell 
niebrig ber ginSlicty en (Sc^ulben in Oefterrei^. 

©er große bleibenbe sftactytheil beS bisherigen <Sr/ftemS ber nomi* 
nell niebrig berginSlichen @c$ulben geht aus fotgenber Ueberfictyt ber 
feit 1831 aufgenommenen Anleihen OefterreichS beutlich fyxbox. 



(SBiener 3eitung ö. 28. 3)ec. 1862) über ben ©tanb ber @<$ulb am 30. Styril 
1862 au«geflellt auf ben 3in«fufj toou Xabette 21. 

1 % 9,804.000 fL <S.*9K. 3'/,% 14,459.701 fl. CS». 
17 4 n 20.140 „ „ 3V, . 20.472 „ „ 

2 „ 1,473.217 „ „ 4 „ 145,576.887 „ „ 
2'/, „ 99,303.314 „ „ 4'/, „ 62,466.247 „ „ 

3 „ 13,546.955 „ „ 5 „ 1.231,466.121 „ „ 
3'/, 12fl ff „ 6 „ 26.803 „ „ 
3V, „ 3.167 „ „ 6ummo 1.578,167.980 „ 1 

3% „ 833 „ „ =5 % Capital in 3. SB. 1.548,388.453 fl. 

SDie attanmgfalttgrett ber 3in8fufje rityrt 3um Stytl ans ber 3urücffityrung ber 
alteren, bureb, bae patent toom 20. gebr. 1811 int 3«»« auf bie $ätfte rebuetrten 
6ä/ulb auf ben urferfingltfyn 3tn« (?at. ö. 21. Sföarg 1818) b,ec 
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EaBelle 22. 
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SS 
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5 u 0 «nlcbcn ton 1831 
0 „ „ 
o „ „ 

Bettetieonl 



<5°/'hI 



1832 

1833 

pari) b. 1834 
3 7 0 anlegen ton 1835 .... 
Pottoanleben bon 1830 (ju 4 °/ 0 ) 
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Slnlclien bon 1852 
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©tewrante^en „ 1861 . . 

Summe 



80 


H7 ■ 

z< . 


G »■ 

0« 




XL 


84 


58. 


5. 


1 £C I II > M 

4ob.U()U 


48 


88 f % 


in 


;>. 




Oi>. 


pari 


2f) 


fr 

O 




o£ 


17 » 
7o 


K) 


4 






pari 


un 
oü 


4 




oU 


1 Art 


4(1 


4. 




Art • 


10b 


4a. 


4. 




4b. 










(26 '*) 


85 


71 


5." 


175.566 


60." 




40 


5 




33.« 


95 


07.' 


R 


168.740 


64/ 


pari 


IS.* 


5 




18.* 


80 


35 


b. 


304.875 


31.»' 


95 


80 


R 


205.114 


78." 


90 


50 


5 




45 


80 


35 


6." 


308.125 


26." 


05 


500 


5.' 4 


1,235.000 


475 
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80 


30 
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300.000 


24 


70 


30 


7.' 4 


440.400 


21 
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200 


6 


2,000.000 


102 


58.' 


30.* 


8.» 


660.000 


26.* 


1 


1.588.» | 


8,350.508 )1442. 01 



$)ie borftehenbe 3ufammenftellung ift nach officiellen unb anbeten 
glaubtoürbigen Quellen ausgearbeitet roorben unb umfaßt fämmtliche in 
ber ^ßeriobe feit 1851 borgefommene eigentliche ©taatSanlehen ; nicht 
inbegriffen finb baljer bie ©Bulben, welche burch Ausgabe bon Rapier* 
gelb, bei ber Söanf, (Smiffion fehtoebenber @chulbtitel, (Sam'talifirung bon 
doiupon« u. f. to. (1849), 9Seräu§erung »erfchiebener Obligationen burch 
einfachen -öörfenberfauf aufgenommen toorben finb. £)a« 2(nle^en bon 
1847 mürbe befanntlich tljeilmeife mieber rücfgangig gemalt unb ift in 
bie „Summe" be« (Smiffionö* unb beö (SmaafyfungebetrageS nid^t einge* 
rennet. T>a9 italtenifcfye Sinteren bon 1850, mie baö bon 1859 n>aren 
3toang6anle^en. £)er mittlere ^ourö, ju föelc^em bie Stteljremiffion be« 
^ationalanle^en« an ben üflann gebraut n>urbe, Beruht auf <S$äfcung. 
Obgleich bon ben 111 2JW1. Bulben ettoa 28. 8 3Mionen einfach in ben 
ÜTilgungefonbß gelegt Horben ftnb, fc ift beety bie ganje (Summe hier in 
$3etrad;t ju jiehen, meil man für jene 28. 8 WM. ©ulben bem Silgungö* 
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fonbfl anbere ältere Dbflgationen ju no$ Werem betrage entnommen 
unb toeräujjert Ijat, ofyne bafc bev Crrlö« genau befannt märe, ^ebenfalls 
ift babei biet berloren morben, fo bajj ber CtourG bon burcfyfcfynittticfy 70 
für National nicfyt ju ungüuftig angenommen ift, trofcbem ber größte 
£fjeil ber Ueberemiffion bereite bor bem 3a!jre 1859, atfo ju berfyält* 
ni&mäjjig noefy befferen (Sourfen erfolgt mar. ') Die engüfctye Sintere bon 
1859 mürbe urftrünglicfy mit 60 SDJifl. ©utben emittirt, f ^eiterte aber 
befanntlicty unb einteilen ftnb baoon nur 30 WiU. ©ufben beräufjert 
ober junt batbigen SSerfaufe beftimmt, ba man bon ben ber Söanf ber* 
pfänbeten 30 SCRia. ®u(ben tyter, abjetjen mug. Der @miffionScour$ bon 
80 ift bei ben SBerfäufen ber testen Ga^re mc$t erreicht, jefct bürfte er 
aber überfetyritten toerben, meäljalb man tfjn at$ Durcfyfctynitt$cour8 ber 
9?ecfynung gu ®runbe legen fann. ©eim Cottoanleljen bon 1860 ift be* 
reit« auf bie Begebung ber g a n $ e n ©umme Ütücffictyt genommen, meldte 
mo!)t jum DurcfyfctynittScourfe bon 96 angefefet »erben barf. öei lefe* 
terem ßourfe ift bie effectibe SSerjinfung (bie Prämien eingeregnet) etma 
6% (genauer no# ea. 6%%) 2 ). &ei ^r erften (Smiffton in 3a^ 
(ung angenommenen $ationalan(efyen$oMigationen branden Ijier uictyt ab- 
geregnet ju merben, ba ofyieljin anbere inamifetyen begebene Effecten ni$t 
mit in obiger Tabelle in 2lnf<$Iag gebraut toorben finb. Da« ©teuer* 
anlegen bon 1861 ift jtoar $um Gourfc bon 88 emittirt, fteüt ft$ aber 
unter ©erücffictytigung ber raffen, binnen 5 — 6 Oa^ren im 9?ennn>ertl) 
erfolgenben JRücfja^lung auf j&int unb barüber; biefem £in$ ent* 

fprid^t ber Sourö bon 58. 8 bei einem 5% Rapiere. — Die Säljrung 
in ber obigen Ueberfi^t ift G. 2fl., bon 1859 incl. an De. 2ö., bie 
„©umme" mieber Gt. 2ft. , aber ftet« ofme Untertreibung bon ©Uber* 
münje unb SB. 33. £igentttc$ fteüt fi$ ba^er ber Gour« bei ben in $a= 
piergefb eingebauten, in ©Uber berjinSlictyen anlegen no$ ungünftiger, 
meit bie 2flünje feit 1848 ftet« ein meljr ober weniger bebeutenbeö Slgio 
$atte. Slüein man fann bie« in einer folgen Söered&nung im <5tn$etnen 
faum berütffic^tigen , toeil bie 3 u 8 r »nbelegung be« $ur Seit ber Söege- 



'j ©. jum S8cn>eife biefer ©emerfungen über ba« Wationalanletyen ba«9?5^ere 
in bem «uff. in „Unf. 3eit" 3. 1863 @. 28 u. 157, 158. 

*) @eitbcm biefe Stiien gefd^rieben würben, ifl bie ©cgebung bc8 föeflc« ber 
Cofc (40 2Hiu\ ®ufben) am 4. SKai b. 3. 311 nominell 102 , / J , reell 100— 100 V, 
gegittert. (Sine genaue ffiecftmutg gibt ben 2)ur$fc$nitt8cour$ ton 95 für ba« ganjc 
«nlcben. 



Digitized by LjOOQle 



I 



224 



Bung ber Slnleifje Beftetyenben Slgio'8 nictyt guläfftg ift; je na$ bem fpä* 
tcrcu Steigen ober fallen beö 2lgio'$ wä<$ft ober fällt bie 3infenlaft. 
ferner müßte man fonft au$ in ©etra$t gießen, baj$ ba« Sierar burc$ 
bie — WoBl ober üBel — tf>atfä$lic$e Shtfgatytung ber 3infen für bte 
alteren, in ©Uber contratjirten 5lnleljen in 'papiergelb gewinnt. SBen 
fo wäre , um ben 3lufwanb be8 (Staates genau feftguftellen, bie eben* 
tueÜe (StnBujje gu Berechnen, Welche au8 ber föücfgaljtung bon unter pari 
BegeBenen Slnleljen al pari Binnen gewiffen Triften Ijeroorgeljt, g. S8. Bei 
ben Beiben englifctyen Slnleljen bon 1852 unb 1859, ber legten italieni* 
Wen Sintere oon 1859. SBoUte man aber au$ biefe weitläufige fte<$* 
nung borneljmen, fo Befäme man bocty fein gang genaues (SrgeBnifc für 
bie gurütfgugatylenben Sinteren im fangen, weil Bei ben bur$ Slnfauf 
an ber Jößrfe gu tilgenben wieber gegen ben Gmuffion$pret8 gewonnen 
wirb'). SDfam wirb ftc$ baljer mit einer annätjerungsmeifen 9te$ming 
Begnügen mfiffen. £)ie Tabelle geigt, bag Bei ben aufgeführten Sinteren 
im (Sangen bie (Summe bon 8.360,000 Bulben üBer bie 5 % 3 m f en 
^inauS jä^rfid^ Begabt werben mu§. $)iefe (Summe bürfte fi$ unter 
Jöerücfftctytigung be« £)urdM<$nirt$agio'S unb ber töücfgaljlungSgufctyüffe auf 
runb 10 2M. (Bulben er^en. £)a§ ber (Staat geitweilig biefen ©e* 
trag nottywenbig unter allen Umftauben unb Bei aßen Slnteitjeformen 
Bätte galten müffen, unterliegt feinem 3toeifet. 2(Ber ba, wie wir fatyen, 
ein Bebeutenber (gewinn an reellem 3in$ Bei ben Benufeten OBligationen* 
formen nictyt gemalt worbeu ift, fo läuft bie <Sa$e barauf Ijinau«, 
bajj Oefterreicty maljrfctyeinltcty noc$ für lange 3eit, minbeftenä für Saljr* 
geljente, wenn e« auc$ längft wieber leicht gu 5 % ® c fo Befommen fann, 
jene per 10 Millionen Bulben jährlich an 3 m f cn fortgaben muj?, mälj* 
renb biefer grofje betrag wieber feinergeit bom 3ta$erforbernu3 geftrictyen 
Werben fönnte , wenn man rationeller SBeife Ijocty oergtn$lic$e ©Bulben 
ul pari contraln'rt ptte. (Selbft wenn aber ba« pari, um gu flehte ©nt($* 
tljeile be$ 3'n$f«M 3" bermeiben, nictyt immer erreicht worben wäre, 
fo Würbe Bei fyotty berginölic^en , betn pari naljefommenben ©Bulben 



*) 3. ©. tilgte ba« £erar t. 3. 1858 einen ftomtnaftoertt) bon 878.900 f(. 
be8 2lnle$cn« bon 1852 ©er. A., »ofür fetnerjett 834.955 fl. an ben ©taat gejagt 
toorben mar, mit 733.881 fl., getoann alfo 101.074; ebenfo nmrben 240.600 fl. 
ber ©erie B. al pari emittrt, mit 216.002 p., b. mit einem ©etotnne bon 
84.598 fl. eingelBfl; jnfammen Betrag ber ^roftt 12. 7 °/ 0 . 
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immerhin in 3«^"^ bie ®umme bon 8—9 WIM. Bulben $u erfoaren 
fein. 3Xt6 ®ro$ biefe* jährigen EerlufteS fällt, tüte man flefy, auf 
ba$ ftationatanlehen unb befonberS auf bie bon ©rucf oerfchleuberten 
111 9ttilL, fobanu auf ba$ 1860er Sinteren, grünere Söemerfungen tu 
btefer (Schrift werben baburch beftätigt. 

d) S)ie Eonbertirung ber ö fterreich tf d^en ©taatsf d^utb. 

jDicfe Umftänbc legen benn Wohl bie ftrage nahe, ob e$ nicht jefct 
noch möglich Wäre, bie gefammte öfterreidt)ifche ©taatäfchulb ober wenig* 
ften« baS ©ro« berfelben auf einen h^n, bem gegenwärtigen reellen 
3in«fu§ entfprechenben 9?ominal3inSfufj $u conbertiren. ffienn bieS 
möglich wäre, fo ftänbe in ber £t)at eine au&erorbentltche Erleichterung 
be« öfterreichifchen 33ubget$ für bie fommenben 3al)r$efyente in 5tu«ftdc>t. 
SWerbing« finb bie ©chwierigfeiten grofc, barüber barf man fich nicht 
tauften, Dafür ift aber auch ein großes Bmanjintereffe babei engagirt. 
<3elbft biejenigen £fyeoretifer unb <ßrafttfer, Eapitaliften wie ftinanjleute, 
toeldtie ben fyex angeregten ©ebanfen ber Eonberfion bon borneherein für 
unpraftifch unb unburchführbar galten, werben jugeben muffen, bafe biefe 
Orage immerhin einmal eine nähere Erörterung berbient. S8ti berfel&en 
wirb man bie (Schwierigfeiten im (Sinjetiten am ©enaueften fennen, aber 
audt> einfefyen lernen, bajj biefelben bei energifchem Söillen unb einer 
tjalbwegen Unterftüfcung burdt) bie allgemeinen SBerhältniffe faum unüber^ 
Winblidt) fein möchten. ®erabe bie gegenwärtige 3cit, wo ber öfterrei- 
c^ifc^e (StaatScrebit unb baS ftinanjwefen M ÄaiferftaateS einer fo un* 
berfennbaren, anhaltenben ©efferung entgegen gehen, — hoffentlich ol;ne 
abermalige (Störung burety einen unbor^ergef ebenen „Sncibenjfall", bei 
Welchem ba$ ^inanjintereffe Wieberum bem ber auswärtigen ^ßolttif ge* 
opfert würbe, — unb Wo bie beborftet)enben großen Erebitoperationen 
3ur ^unbirung ber fetywebenben (Schutben fidt) bielleicht in 3ufammen* 
hang mit einer folch tiefgreif enben Regelung beS (StaatSfchulbenwefenS 
bringen (äffen, wie es biefe Eonbertirung wäre, gerabe biefe £eit ift bie 
geeignete, eine berartige üttafcregel ernftlich in Erwägung gu sieben, weit 
biefe 3eit ungewohnte (SJarantieen für ben praftifchen Erfolg bietet. 

Es fann fich im jefcigen Slugcnblicfe unb anbiefer «Steife nicht barum 
hanbeln, in bie Erörterung all beS Details ber praftifchen Durchführung 
einer folchen Sftafjregel einzugehen. 3unächft fommt es auf bie leitenben 
®eficht$punfte für eine umfaffenbc Eonbertirung ber (Schulb unb auf bie 

91. SDagnet, 3ftttr. ®t<utf$au«$a(t. 15 
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allgemeinen ©ebingungen unb S3erau«fefcungen einer folgen Operation 
an. SDiefe ®eficht«touufte feftjuftetlen nnb biefe Söebingungen aufsufin* 
ben, ift bie Huf gäbe ber nachfetgenben Unterfuchung , unb jmar f ollen 
äunächft bte thatfächliche SJcögtichfeit einer Umwanblung ber (Schulb an 
fW ertrogen, fobann bte rechtlichen unb finanspoüttfdticn Momente, meldte 
für bie SBoruafjme unb Durchführung ber Üftaferegel in ^Betracht fommen, 
erörtert werben, wobei jugleich ber wichtige ^unft ber 2öar)l be« (Sonber- 
fion«$in«fufje« bchanbelt werben wirb. Cefctere« führt un« $u ber 5rage gurücf, 
311 welchem s Jteminat$in«fnjje bie neuen Anleihen 31t contrahiren feien. 

aa) Die Sttö glichfei t ber ßoub e r ttrung. 

Die Sücögtichfeit ber Sonberfion an fich ift faum $u beftreiten, fie 
Wirb auch ™ Oefterreid; bereit« burch X^atfac^cn bewiefen. Sie feben 
im jweiten ^auptabfdmitt erwähnt werben (<S. 104), finbet in Oefter- 
reich Won jefct eine ßonberfion eine« £heile« ber <Staat«Wulb (Statt, 
unb eine umfaffenbere Umwanblung ift wteberholt befürwortet unb pro- 
iectirt worben. Die f. Grntfchliejjung bom 3. (Sept. 1858, welche eine 
freiwillige (Sonberfton aller nicht mit einer berief ung ober einer beftimm* 
ten föütfaahlung berbunbenen, unter 5% befindlichen Obligationen in 
eine einige Kategorie 31t 5% in Oe. SB. geftattete, befteht noch heute in 
SHechtSfraft. Stach ber öefeitigung eine« ber wefentlichen £inberniffe 
ber Gtonberfion, be« ungleichen ^rocent« ber ßoupenfteuer für bie in 
(L 2fl. unb De. 20. befindlichen (Schulben, wirb biefe Umwanblung oor* 
au«fichtlich noch bebeutenber werben, ©i« 31. December 1859 waren 
38. 88 mtl. Bulben, bi« 31. 9tfat 1860 54. 53 2flillionen ®ulben, bi« 
30. Stpril 1862 77. 24 27ciü. ©ulben 5% Oe. ©.^Obligationen gegen 
ältere Obligationen auf ®runb ber 23erorbnung bom 3. (Sebtbr. 1858 
ausgefertigt Worben. Die (Summe ber h^rburch eingelegten, niebriger 
oerjinölichen Effecten betrug im 9ttai 1860 68. u7 2)ciü. Bulben im 
9tennwertt). <So gut biefe Rapiere, trofc ber obwaltenben <Sd;Wierigfeit ber 
bie Oe. ©.^Obligationen etwa« h«^er treffenben (Souponfteuer freiwillig 
in eine neue 5 % <Schulb conbertirt werben fonnten , ließe fich aud; bie 
Umwanblung in eine noch h%* befindliche (Schulb bewerfftelligen. 

(Sin allgemeiner <ßlan gur Gonberfion be« graten Zfatirt ber 
(Staat«Wulb würbe al«bann, wie wir gefehen haben, bon ber «Staat«* 
fchulbencommiffton in SSorfchlag gebraut. Der leitenbe ©efichtäpunft war 
babei ein gan$ anberer al« berjenige, bon welkem $ier jefct bie ^rage 
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in Crrwagung gebogen Wirb. 2flan wollte eine (äleichförmigfeit bcr 3öäh- 
rung, be« 3inSfujje$, ber Cbligationöform erzielen unb beantragte bie 
Umwanblung aller nicht in 93erlofung begriffenen (E, 2tt. * (gdjmlböer* 
fchreibnngen in fünf procentige £)e. SB. Obligationen, nicht weil bie« ein 
«ratio ^c^er 3in$fufc, fonbern weil e8 ber oorjugSWeife übliche 3inS* 
fuß Oefterreich« war. £)abei aber hatte bie Gommiffien eine jwangc^ 
Weife, nicht eine freiwillige (Sonoerfton im Sluge. Vornehmlich au$ 
biefem ®runbe, fobann weil er in ber 9)?annigfaltigfeit ber Obligation«- 
fcrten feinen fo argen 9?ad/theil fah, nnb Wegen be« ausführlich oben 
erörterten £>ifemma'S in bem patente oom 23.^ec. 1859 (@. 105 u« ff) 
erflärte fich bcr #inan$minifter bcn wiener in feinem Berichte oem 
6. 3uti 1800 an ben ftaifer gegen biefen SSorfdjlag in betreff ber 
Gionoerfion ber €$u(b. ©ir haben aber fdjon früher herborgehobeu, 
baß eine ber beibeü Jöcftimmungen unb Besprechungen beö Patents bcn 
1859, bie in 2lu«ficht gcftellte (Sonoerfion ber (S. 3ft.*<Schnlben in eine 
5% De. S.*@chulb ober bie %% £i<9ung biefer ©ämtben, fo wie 
fo ftet« Werbe aufgehoben werben müffen (<3. 105). $)a nun bieöefei- 
tigung biefer Tilgung feinerlci 3nconoenien^en mit fich bringt, fo ift 
bafür fchon früher baß ©ort genommen werben. <5« bleibt aläbann ba« 
5$erfprechen ber (Sonoerfion ber (Scfmlb gu erfüllen übrig. 

2lu« bem SSorauSgehenben folgt, baß bie Regierung bie Umwanb- 
lung ber ©chulb, b. h. bie (Sinaiehuug bcr in Umlauf befinblichen Obli^ 
gationen unb beren (Srfetjung burch neue ©chulbberfchreibungen, felbft 
fchon in« Sluge gefaßt hat. SBorin man auch SSortheile einer folgen 
Umwanbluug für ben ®taat fah, {ebenfalls erfannte man in ber üttajj* 
regel boch überhaupt einen SBortheil für ba« 5lerar. Grbenfo ^ielt man 
bie Operation an fich für burchführbar unb glaubte, bie Sefifcer ber 
Rapiere würben bafür ju gewinnen fein, benn bie ftinanjoerwaltung 
bachte ftet« nur an eine freiwillige (Sonoerfion, ohne jeben wie 
immer oerhüllten 3^ an 8 für ben (Gläubiger, desgleichen beweift ber 
SBorfchlag ber ©taatöfchulbencommiffion, bafe ber ©ebanfe ber Umwand 
lung ber ©taatsfchulb auch in anberen Greifen ber <ßra?tifer aufgetaucht 
ift. Unter ben 3ttitgliebern jener (Semmiffion befanben fich fo gewiegte, 
mit bem ©taatspapiergefchäft nnb bcr 53örfe oertraute ©elbmänner, wie 
föothfchilb, 2fturmann, Söobianer, <ßopp, welche in einer 
grrage wie ber borliegenben jebenfall« bie competenteften Autoritäten ber 
^ßrariS finb. £)aoon, baß gerabe biefe ©anquierS nicht nur bie £on* 

15* 
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berfton für mögttc^ erflä'rten, fonbern ftc eigen« borfdt)(ugen unb itjren 
93orfd)tag für ausführbar gelten, ift hier bor atten fingen %ct $u 
nehmen, benn bic ^Befürwortung ber Gonberfion fann mm metyt mc^r 
at« unpraftifche« <ßroject ber Eheoretifer gelten. Senn bie «Staat«* 
fc^utbencommiffion babei fogar bie gtoang«tt>eife (Sonbertirung in 3lu«ficht 
nafym, fo Hefert bie« gtoar ben Söefcei«, bajj bie §erren ber ^rarte fiefr 
ettoa« gu leitet über töecht«bebenfen hintoegfefcten, gugteich geigt e« bodt) 
aber, ba§ ftc bon ihrem ©tanbpunfte au« eine £3en adt) Heiligung be« 
<Staat«crebit« mct)t einmal burd) eine fotet/e ©ehanblung ber ©laubiger 
befürchteten. 

^iernac^ ' fann tooljt bie Qtbattt über bie üflögHctyfeit einer 
Gonbeifion ber ©taatsfcfyufo an fid) at« gefdt)Ioffen gelten : a(« möglich, 
ja als räthtict) tft bie (Sonberfion anerfannt. S3i«her warb inbeffen immer 
nur bie Ummanbfung niebrig bergin«licher ober in (L 2fl. berginSltcher 
Obligationen in fünf pro centige @c$ulbberfc$reiBungen Oe. 2B. in 
Betracht gebogen. SWan fönnte eintoenben, ob eine (Sonberfion in ^ö^er 
b e r g t n « H et) e Obligationen möglich fei, ba« fei noct) eine anbere ftrage. 
ÜDiefer Gnnroanb n>äre begrünbet unter groet 93orau«fefcungen, toenn nämttet) 
nact)guroeifen toare, ba§ fiel) §od)berjut$ttct}e, g. 83. 6 ober 6%% De. SB.* 
Obligationen überhaupt befonber« fdtnoer plactren tiefen, ober baß bie 
(Sonberfton ber alten @dt)u(btttet gerabe in f ünfprocentige De. SÖ.*33er* 
fd^reibungen befonber« (eict)t bon Statten ginge. 

5Die erftere ftrage tft ba« Dbject ber Unterfuc^ung, mit melier 
tt>ir un« in biefem gangen Slbfctynitt über bie £itye be« 9tominalgin«fufje« 
ber föentenfctyulb befd)äftigen. (5« t)at fiel) bereit« ergeben, ba§ bie in jener 
33orau«fefcung au«gefprochene Slnfit^t faum begrünbet fein bürfte, fotoeit 
gerabe jefct in Oefterreict) feine ©rünbe für bie befonbere ^Beliebtheit 
niebrig bergin«ttcher Rapiere bortiegen, unb bie (Erfahrung auet) eine 
fote^e 39eborgugung nict)t funb tt)ut. ©eitere ©emerfungen fparen nur 
un« für bie (Erörterung ber ^rage auf, gu welchem 3in«fujje bie borge« 
fchtagenen Ijodt) berginslichen föentenfchulben creirt, unb welche ^uftc^e« 
rungen bem ©taubiger eoentueß bei Obligationen bon tyfym Nominal' 
gin«fujj gegeben »erben müffen. Die gtoette ber obigen 23orau«fefcungen 
erföeint in feiner Söeife begrünbet. §ätte e« fich bisher in ben aufge* 
tauften <ßrojecten um bie (Eonberfion ber biberfen Obligationen in 
5°/ 0 <S. 9tt.*Obligationen, g. S8. 2ftetaütque« get)anbelt, fo fönnte man 
meinen, tefetere Obligationenform fei befürwortet toorben, weit barin 
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fctyon üicle @c$ulbeu eriftiren unb biefe gorm für befonberS beliebt, 
bie «ßlacirung neuer Effecten in tyr für fetyr leidet gelte. Slber man ijaf 
bie Umtoanblung in 5% De. ©.^Obligationen aufgeteilt , fefbft als biefe« 
Effect noc$ unter einer relatio Ijöfyeren ßouponfteuer litt unb für bie 
©örfen unb ba8 Gapitaliftenpubltcum noc$ ganj neu, audt) erft in feljr 
flehten Beträgen emittirt war. (Sbenfo leidet , ja bebingungSweife no$ 
leichter toirb e$ fein, bie Umwanblung ber älteren Obligationen in 6 bis 
6 ! / 2 % fcergin$lic$e Effecten gu bewerfftelligen, wie in 5% Oe. ©.Rapiere. 

bb) Die 9fe<tyt$frage bei ber Gtonoertirung. 

$fte<$tfi$e 33ebenfen gegen bie (Senoerftou fönnen oon üorneljerein 
gar nk$t in ©etrac^t fommen, wenn bie 2ttajjregel eine für bie &taat& 
gläubiger oollfommen freiwillige bleibt, freiwillig tmnj bie Um* 
wanblung aber unter allen Umftänben fein. Die ©taatsfd&ulbencommif* 
fton fann fi$ ber ^Tragweite i^re« 33orfc$lag$ gar ni$t bewußt geworben 
fein, inbem fie einer gWangäweife burdfoufütyrenben (Sonberfton baS 
©ort rebete. <5ie fprictyt babei gwar oon ber ©aljrung be$ gleid&gei* 
tigen 3ntereffe$ be$ Staate« unb feiner (Gläubiger unb oerlangt, bajj bie 
©taatägläubiger weber im bisherigen ^infengenuffe noch an ihren (&apU 
talien oerlefet »erben bürften, fcheint aber gu überfein, baj$ biefe gor* 
berungen mit ber gwangSweifen (Sonoerfion in innerem ©iberfprudt) fielen. 
£>ie gtnangberwaltung hat fich bafjer f<$on bamalS gegen jeben 3»ang 
entfctyieben ausgebrochen, wenigftenS wenn babei nicht gleichzeitig als 
oollfommener Grrfafc ben Gläubigern toefentlid^e SSort^eile eingeräumt 
würben. (§S würbe barauf ^ingemiefen, ba§ bie Umwanblung für bie 
Seftfcer ber jefeigen Obligationen jebenfalls mit mannen Unfoften oer= 
fnüpft, bajj bei eingelnen früheren Sinteren toie bei benjenigen Oon 1851 
unb 1852 g. 20. 2V 2 % Obligationen relatio treuerer begeben toorben 
feien, fo baß jefct entgeltlich erworbene föectyte gewahrt werben müßten. 
$)iefe (Sinwänbe gegen bie gezwungene (Sonoertirung finb oollfommen 
begrünbet, berühren aber noch nicht einmal ben eigentlichen SRechtSgrunb* 
fafc. (5s Rauheit ftch gar nicht barum, ob bie Operation für ben ®läu= 
biger mit einigen Soften oerbunben, ob berfelbe eine SöermögenSeinbujje 
burch Die Umwanblung erleibe, bafür fönnte man ihn ja nötigenfalls 
fa;abloS galten; ebenfo wenig ift bas ber majjgebenbe (SefichtSpunft, wie 
au« ber Entgegnung beS ginangminifterS auf ben 33orfc$lag ber <5taat& 
fc^ulbencommiffion abgeleitet werben fönnte, baj? fid^ bie gwangswetfe 
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UuittKUibluug burd; bie ©ewäljnmg oou befottbercu iBortfjeilen an bie 
©laubiger gutmachen tiefte. ^Herbei wirb bie ftvagc immer nur aus bent 
Uttlitätö > nicfyt au« bem SHedjtSftanbpunfte erörtert. Der 3 w a n g muj? 
oielmefjr gm nbf äfcli($ autfgefcfyloffen »erben, weil ber Staat gav 
fein SR c d; t fyat , feine ©laubiger unter ben ifynen angebotenen ©ebiu- 
gungeu ber bloßen Nation ber Sctyulb sunt üSerjicfyt auf ben SSefifc 
ifyrer gegenwärtigen Obligationen unb auf bie barauö gegen tyven 
Sctyulbner, ben Staat, abjuleitenben iHccfyte ju $wingen. (Sin .Bwang 
wäre nur ftartljaft, wenn ber (Staat feinem ©täubiger bie Stfücfjaljlunfl 
be$ GapitalS, natürlich im pari M 9f ennwertfjö , anb&te; ba er bie* 
nid;t bermag, fonbem ba er, wie gefagt, feinen ©läubigern blofj eine 
^obation iljrer Scfyulb anbieten fann, fo muß naety ben einfachen ßibil; 
red;töregeln bie Operation eine freiwillige fein. Die ftrengfte $eitr- 
tfyeilung ber Staat«fc$ulbberfyältniffe au« bem rein cibitrectyttictyen ®c> 
ficfytspunfte ift aber eine ber erften $orbebingungeu für einen guten 
StaatScrebit, weldje namentlich ein &taat mit erfepttertem (Srebtte bor 
allen Dingen erfüllen mu§. Die ftinanjpolttif, meiere in folgen gragen 
ben „fjöljeren Staatörücf fixten" ISittflujj geftattet, fcfyäbigt gerabe ba$ 
Staatöintereffe ju aHermeift. ') 

et-) Der ftnan3polttifc$e ©runb ber ßottbertirung. 

Die weitere ftrage, ob bie Umwanblung als freiwillige Maßregel 
Grfolg tyaben unb welche Grinricfytuugen 31t biefem 3*»e(fe $u treffen fein 
Werben, füfyrt unö ju ber finanjpolitif^en 33etrac$tung ber (Sonberfien 
im Allgemeinen. (Sitten attbern burcfyfcfylagenben ©runb für bie Unu 
wanblung, als bie 3urücffül?ritng beä ©roä ber öfterreic^ifc^en <&taat$* 
fcfyulb auf einen Ijoljen 9tominaljin$fujj gibt eö unfereS ^ra^tenS 

') 2>ie 5 r «i te ittigfeit ber Umttaublung beteiligt jebett (Sintoanb , baß ber 
©laubiger ja bei ber Con&erfion in b>djöer}tn«li$e @ä)utben ftet« notb>enbig an 
feinem ftominalcapitalc (Sinbufje erleibe. ©ei jeber (Sonoerfion totrb man ba« Wo* 
minalcapital unberürfftc^tigt laffen uub bie bisherigen ©Bulben bo<$ bereit« t»or- 
jugstoeife ali föentenfcfyulben auffaffen muffen. SEBeun bie @taat«f($nlbcn>(£omimffteit 
batoon fprad), baß bei ©laubiger am (SapUal ntc^t »crlcfct toerben burfe, fo b>t ba« 
eigentltd) feinen redeten ©inn, beim toenn er niä)t« an ben 3inf*n ocrliert, fo »er* 
Iiert er fclbfloerfta'nblid; aut$ nid)t« am <Sour8ca£ita! ; wenn er aber nic$t« am 
Wominalcapital »edieren fott , fo fann man au<$ nic§t conterthren (3. «. bei 1 % 
Obligationen !). 
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nicht. Sie (Sonberfion Wirb in tiefer ?(uffaffuttg nic^t als Littel be* 
trachtet, bie 9flanuigfaltigfcit ber Obligationaforiuen ju befettigen nnb 
eine einzige Kategorie ber StaatSfchulboer^wibnugen einzuführen; btefer 
Hertfjeil fcheint im«, tüte früher bereit« bemerft, übcrfcbä|jt jn werben, 
{ebenfalls h&be er allein bie ^achtheile einer (Sonberfien nicht auf nnb 
entfe^äbigte triebt für bie bamit berfttüpften haften. 3n biefer Sejiehung 
ift bie ftinanjberwaltuna. gewi§ gegen bie <2taatöfchulbencommiffion gan$ 
im fechte gewefen. SDwrdfr bie Ummanblung fofl bielmehr in erfter 
«inte nur ein fyofjer 91 omin a 1 3 i n ^ f up ber ®cl;ulb hergeftetft wer* 
ben; bafc babei gtei^eitig bie (Sinfa^eit unb ®letchförmigfeit im <&taatQ> 
fchulbenwefen gewinnt, ift höc$ften« ein fecunbärer 35ort^eif. £)ie Um* 
Wanblung in hochberu'nöliche Obligattonen ift aber eine ftnanjpofitifch fo 
empfehlenäwerthe 3)cafjregel, tt>ett fie bie grogc Güjance, für bie 3«f" n ft 
ba$ ©ubget bttreh 9tebuction beS ,3in$erforberniffe$ wirffam erleichtern 
gu fennen, mit gar feinem ober mit einem berhältnijmiäjjig unbebeuten^ 
_ ben O&fer in ber ©egenwart erwirbt. SMe Stfebuctton ber $u 6'/ 2 ober 
6% befindlichen Obligationen auf ben >$m«fu§ bon 5% ift, Wie früher 
entwicfelt Worben, in nicht 31t Tanger £eit faft ftctyer in 2Iu$ficht. 3ebe 
anbere (Sonberfion ber €chulb, als Diejenige, welche bie @hance ber 
3inörebnction bem (Staate berfctyafft, bermöchten wir baher nicht gu 
befürworten. SlllerbtngS fann bie Umwanblung ber ntebrtger berjtnSlt* 
djen ©Bulben in ö u / 0 28.*@chulben bemnach noch etwas für ftcfy 
haben, fo fern auch wob! bie 2(uSficht, fünfbrocentige «Schulben in Oefter* 
reid^ rebuetren 311 ftfnnen, noch liegt, um fo weniger aber bie Gonberfton 
ber 5% (E- ^Obligationen in Oe. Sö.^chutbberfchreibungen beffelben 
3inSfu&eS. UnfereS ^SebünfenS ift ber (Srwerb jener ermähnten Chance 
auch Werthboll genug, um ben ftinanjbolttifer über mancherlei Heine 
9?achthette unb (Schwierigfeiten ber Umwanblung hintoegfehen ju (äffen, 
beim ba§ folche beftehen, ift nicht ju läugnen. 

cid) ^cachtheile unb (Schwier tgf eit en ber (Eonberttrung. 

(Einige btefer s Jtachtheile hat baS Gutachten beS ginanjmtnifter« 
über ben 33orfchlag ber (Staatsfchulbencommiffion h er borgehoben. IDte 
Umwanblung eine« größeren ZtyiiS ber Obligationen ber (Schuft) in 
neue Obligationen würbe wegen ber ßiquibirttng ber alten unb berSluS* 
ferttgung ber neuen (Effecten einen nicht gauj unbebeutenben Hufwanb 
au Arbeit, 3ett unb Soften beanfbruchen. 23eftel)en boch über bie ge* 
fammte öfterreichifche <StaatSfchulb über 400 Smiltonen Stücf einzelner 
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Obligationen. 93Me groß bie heften fich im (Sangen ftellen mürben, 
barüber finb nur approjimatioe Schalungen möglich. Rechnet man mohl 
eher gu hoch mie gu niebrig '/io^ rocent beS 9cennroertheS als ummttel* 
bare 9)?anipulationSfoften für baS 2(erar, fo betrüge ber Slufroanb, fclbft 
roenn fich bie Operation auf ben größten £fyetf ber ©chulb mit 2luS* 
nähme ber f^toebenben belöge, bei 2000 Sttili. ©ulb. Kapital 2 üttill. ®ulb. 
i'efctere ©ummc ©erteilte fich auf mehrere 3ahre unb mürbe burch bie 
fpäter bocfy mohl faum auSbletbenbe Vereinfachung unb Äoftenerfparniß 
ber Gaffen* unb BuchhaltungSgefchäfte gum Zielte mieber eingebracht 
werben. SBeiter fjat man befürchtet, baß burch bie angeregte Ummanb* 
fang manche ^3artieen oon Obligationen, melche jefct ruhig feit Oahren 
in ben ©chränfen ihrer Befüjcr lagen, mieber auf ben ©elbmarft ge* 
fangeu unb baß namentlich ObligationSfatcgorieen, melche megen gerin* 
gerer Beliebtheit je|t auf ber iöiJrfe gar nicht erfchienen, burch bie 
Ummanblung in baS oerbrcitetfte, oerfehrSfähigfte Effect ben ©elbmarft 
befchmeren, ben CiourS ber Rapiere h^abbrücfen fönnten. £)iefe 5öe* 
fürchtung ift aber {ebenfalls übertrieben, ber Umftanb, baß bie Beftfcer 
gerabc bei (Gelegenheit ber freiwilligen ßonoerfton [ich gur töealifirung 
ihres ßffectenftanbeS bewogen fühlen follten, unmahrfcheinlich. Sluch ift 
weber bie Unbeliebtheit unb bie GourSbiffereng ber feiteueren Obliga* 
tionSfategorieen fo erheblich, baß ber Befifcer bisher baburch oon einer 
Veräußerung füllte abgehalten fein, noch fchlimmften ftalleS bie 2J?affe 
biefer Effecten fo groß, baß eine folche Veräußerung oon bebeutenbem 
Gnnfluffe auf ben Sßerth ßfterreichifcher ©taatspapiere im SlUgemeinen 
fein fönnte. §öchftenS ettoa folche aus früheren 3eiten h^rrührenbe 
©cfmlbcapttalien, beren @cl;ulburfunben wegen ber befonberen ftorm 
heute einen gang ungangbaren Slrttfel bilben, mürben reolifirt werben. 
Slber biefe oft auf wenige ®ulben ober gar nur $reuger lautenben 
Obligationen fommen ja im fangen gar nicht in Betracht. Bei mich* 
tigeren ObligationSfategorieen mürbe ber etwaige Keine (Gewinn am GourS 
nur ein wünfchenSwertheS -Dttotio mehr fein, bie Befifeer gur Gonoer* 
tirung gu oermögen. 

(Sin anberer (Stnmanb, mit melchem gugleich eine ber bisherigen 
6chn>ierigfeitcn bei ber praftifchen Durchführung ber Gonoerfion auf 
®runb beS patentes o. 8. @ept. 1858 berührt wirb, ift ber, baß man 
fich bei ber Ummanblung ber älteren Obligationen in neue nothmenbig 
in beut Dilemma befinbet, um Obligationen auf runbe Beträge gu er* 
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halten, bie fich ergebenben 2lu$glcichung$btfferenäen entmeber Seiten« 
be« (Staate« ^erau^uja^lcn ober Seiten« ber ©laubiger nachjagen ju 
laffen. 3ene« fefet beim Sierar einen gemiffen Slufmanb oon SDlitteln 
Sur Tilgung borau«, melier fich tnbeffen in biefem ftalle rechtfertigen 
unb auc^ fehr mohl burd)führen ließe, meil ber Staat ben Setrag burch 
Anleihen toieber aufnehmen fönnte. Uebel ift nur, bajj ber Staat bei 
ben §erau«3at)lungen bie SOifferenj jtüifc^en ben Obligationen im pari 
ber teueren beregnen müßte, moburch für ifm bie Operation etroa« 
foftfm'eliger mürbe unb ma« nod^ fchlimmer ift, bie ©laubiger einen 
^öetoeggmnb erhielten, auf bie fünftliche §erborrufung folcher 2lu«glet* 
chung«bifferen$en ju fpeculiren. Onbeffen lie§en fich in letzterer £in- 
fic^t fc^on Einrichtungen treffen, um beut oor^ubeugen, inbem man an* 
bere SBortheile in biefem ftalle borenthielte. £)aburch toürbe ba« flehte 
^lu« an Soften für ben <&taat auch lieber eingebracht. S3et bem bon 
un« in Sluöficht genommenen hohen 9cominat$in«fujj ber (Sonbertirung^ 
Obligationen fiele biefe letztere Schmierigfett aber faft ganj fort, meil jener 
,3in«fufj bem reellen ber Sinnahme nach gleich kommen foö, alfo bie 
§erauögahlungen ober bie (Strahlungen meber ben (Staat noch feine 
©laubiger benachteiligen. Someit man au« ben bisherigen Erfahrungen 
mit ber Eonbertirung auf ©runb be« patente« bom 3. (Sept. 1858 
einen (Schluß auf bie §öl)e ber ebentuellen §erau«$ahlungen be« (Staate« 
giehen fann, mürbe e« fich {ebenfalls boch um ganj geringfügige (Summen 
hanbeln. Sei biefer (Sonberttrung muß nämlich ber ©laubiger ben jur 
2lbrunbung auf 10 fl. fehlenben betrag nachzahlen. s Jca<h bem Berichte 
ber Staat«fchulbencommiffton mürbe im erften (Semefter 1862 auf ein 
5 % Gonbertirung«cam'tal bon 2,536.059 fl. De. 20., 3.965 fl. äur 2lu«> 
gleichung neu aufgellt, ober 0. 1 56 ü / 0 jener Summe. ^Demnach mürbe 
bie Sluf^hlung bei einem Kapitale bon 2000 2M. ©ulb. 3. 12 «DHC. ©ulb. 
betragen, alfo nur ben feisten £I)eil pev i e fe* i m 3at)re«bubget flehen- 
ben 2lu«gabefumme für Schulbentilgung. Sürbe man aber umgefehrt 
bie jefeige SWethobe beibehalten unb bie 2lu«gleichung«$ahlung bom ©läu* 
biger leiften laffen *), fo ftünben auch bem megen ber ©eringfügigfeit 

') 2)er 3Kobu« ift nach ber Äunbmachung be8 ginanjminifleriuin« bom 
26. £>ct. 1858 ber folgenbe. SReue 5 7 0 Obligationen werben nur auf Stypomt« oon 
1000, 500 unb 100 fl. De. SB. ausgepellt, gür contoertirte ©eträ'ge, welche 100 fl. 
nicht erreichen, aber burdt) 10 ol)ne 9ieft tt)ei!6ar ftnb, werben „2;i)eilfcil)ulböerfchrci- 
bungen" ju 10 fl, auagegeben, öon »eichen bie 5 % 3"»!«» t »am £«gc ber HuS* 
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ber betreffenben Summen faum ernfttiche ^öcbcittcu entgegen. Der 
Heine, aus ber Differenz be£ (Sonrfeä unb be$ 9?enntoerthe$ fta) eoen* 
tueß noch ergebenbe 9tachtheil fiele bann bem (Gläubiger $u, n>elcf;er 
baburch einerfeit« berantaßt mürbe, bnrcfy bie geeignete 3ufammenfteüung 
oon Obligationen bie baar autfjugleichenbe (SinjahlungSfumme möglicfcft 
ju berfleinern, anbererfeits aber in ben fenftigen SSortheileu ber (Som 
berfion bie (Sntfchäbigung für biefe unbebeutenbc Einbuße erlangte. 

o») Die ®en>äf?rung befonberer SBort$ei(e anbiecon- 
oertireuben ©taatSgtäubiger unb bie mat^ematifc^c 
®reuje bie f er 3ugeftänbnif f e. 

T>a bie ftreitoilligfeit ber Ummanblung unter aßen Umftän- 
ben ale leitenber ®runbfafc bei ber gau$en Operation aufredet erhalten 
bleiben foß, fo müffen, um ben ©taatägläubiger 31t bemegen, bie Gen; 
bertirung ju oerlangen unb bie unbermetblichen Reinen Unfeften 311 
tragen, unb um ber 9ttaßregel ben entfprechenben großen Umfang 
geben, aßer SBahrfcheinlichfeit nach ben (Seiten be« Staate« einige be> 
fonbere Sß*tti)t\U in 2lu$ficht gefteßt merben. SlßerbingS befoeift ber 
im ®an$en nicht ungünftige Fortgang be$ (SonbertirungSgefchäfteG nach 
bem patente bom 3. ©cpt. 1858, baß bie Umtoanblung oießeicht auch 
olme folche (Sonceffionen oon Statten gehen fönnte, jumal ber jefcigen 
(5cnberfion fogar befonbere 9?acf;theile, mie bie ungleiche Sr^ebung 
beä ßeuponfteuerprocenteS, entgegenftanben, meld&e bei unferer Opera* 
Hon fortfielen. Slßein bie jefeige Umtoanblung ber mancherlei berfchie* 
benartigen, niebrig befindlichen Obligationen in folche ju 5% in 
öfterr. Währung mochte fiefy boch für bie ©efi^er mehrfach räthlich er; 
meifen. ©obann aber fam es bei biefer bisherigen Utmoanbtung nicht 
barauf an, baß bie Operation in fürjerer ober längerer &e\t beenbet fei. 
©ei ber hier befürworteten, ben größten ber öfterreid^ifd^en ©taatfl- 
fctyulb umfaffenben ßouberfion ift bagegen ber größtmögliche fpätere S3or- 
theit ber Operation gerabe baoon abhängig, baß bie ÜJcaßregel balb 



ficHuitg an laufen , aber erft gejault toerbeu , toenu bie Umgeftaltung in eine Obli> 
gatton ju 100 ft. burcö, bare Slufjab^ung ober Beibringung ber entfprechenben 2fa> 
jafyl £b^ilfc$ulbtterfc§rcibungen , ober beibeä jugleicb, erfolgt. 3m üDiat 1860 waren 
10.090 fl. folget Serförcibungen tmittirt. 2)te 3tu«glei(hung toon heften bi« 10 fl. 
fann nur bureb, bare SCufjaf^tung gefc$e$en. Sin JBetfpiel ber Berechnung bei btr 
Umtoanblung f. bei © p i c r a. a. O. ©. 18. 
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in« ^e6en trete mit r a f cfy in großem Umfange burd;geführt werbe, 
fo lange noch bcr Ctour« ber üfterreicfyifcfyen ©taatöpapiere fo tief, ber 
reelle >$iit«fufi fo hoch tote jefet fteht. Bei bem noch leeren Binöfufec 
ber legten 3afjre würbe bie oorgefchlagcnc Operation noch weit bor* 
l^eit^after gewefen fein. Senn audj bie <Staat«gläubiger an fidj einer 
Conberfion nid;t abgeneigt fein follten, Wa« einftweilen noch bafjin ge* 
ftetlt bleiben mag, fo wirb bcch jebenfall« ein befonberer 3mpul« bei 
iljnen notl;wenbig fein, bamit fie rafcfy in gehöriger Sttaffe Obligationen 
$ur (Sonoertirung einreichen, £u biefem 3wede bebarf e« alfo ber Grin^ 
räumung oon 23ortheileu, burd; welche bie ©laubiger bewogen werben, 
bie Operation freiwillig mit burchfü'hren ju Reifen. 

Bebor bie paffenbfte 91 rt unb ftorm, wie biefe 23ortheite ge- 
Währt werben unb worin fie beftetyen f ollen, in Betracht gebogen wirb, 
erfdjemte« $wetf mäßig, ben Umfang unb bie ©röße biefer 33ortheile 
nad; bem ©elbwertlje au«gebrüdt, $u unterfnc^en; benn fchließlich löfeu 
fich alle Sonceffionen nothwenbig in eine ©etbentfchäbigung be« (Staate« 
an bie ©laubiger auf, wie oerin'ittt babei aud; bie Be$ahlung«form 
fein mag. 

£)a« SDHttimum ber oom <&taatz für bie £onbertirung«operatton 
31t bringenben Opfer rietet fich nad; ber Berettwilligfeit ber ©laubiger, 
in bie Scobation ihrer ^orberuugen 51t willigen. Sie biefe« Sttini- 
mum fei, barüber fann nur bie Erfahrung entleiben. £)aß e« fctywer* 
lieh gleich «Rull fein, b. I;. baß bie ©laubiger nicht ohne Weitere« fid> 
$ur (Sonoertirung in bem erforberlicfyen Umfange bequemen werben, gel;t 
au« ben furj borljer gemachten Bemerkungen fyvoox. Sichtig ift baljer 
nur, 3U unterfuchen, bi« 3U welchem Sftarimum ber Stiftungen fich ber 
@taat im Ontereffe ber $inan$en allenfall« berftehen tonnte, danach 
würbe er gu bemeffen Reiben, welche Bebingungen er ben ©laubigem 
eoentuell für bie (Sonoertirung ftellen bürfe. Gene« Sücarimum feiner 
Stiftungen hängt oon bem borau«ftchtlichen Minimum ber 23ortheile ab, 
welche für ba« Slerar foäter au« bem £onbertirung«gefchäfte herborgefjen 
Würben, hierüber läßt fich eine jwar nur aoprorimatibe Berechnung an* 
ftellen, welche aber für ben oorliegeubeu &\md bollfommen genügenbe 
3lnhalt«punfte bietet. 

Die ©röße ber möglichen SBortljeile, ohne 2lb$ug bcr Soften be« 
Umwanblung«gefchäfte«, h^ugt bon bier ftactoven ab, nämlich i?on ^ cr 
§öhe ber Gam'talfumme, welche couoertirt, ber £)öhe be« ,3iu«fuße«, 3« 
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meiern conoertirt wirb, bem Grintritt be$ 3eitouufte8, in meiern bie 
Webuction ber fyocfy »eräinslicfyen ©cfyulben borgenommen, unb enbttcfy 
bem Bittöfttge, auf melden bie ,3infen Ijerabgefefet »erben fömten. £)iefe 
bier maßgebenben ftactoren entjie^en ficfy ber 33erec$nung nid^t fo n>eit, 
bafj man banadj bie ©röpe be$ in 2lu$fi($t ftefyenben 2$ort$etf$ ni<$t 
annäljernb fyeraufyufinben oermöctyte. 

£)ie bisherige ßonoertirung erftretft ft* au$brü(ftt# nur auf bie 
ni<$t in füngenber SWunge, ju meniger ate 5% oerainSlic^en unb nic$t 
berloöbaren ($. 2tt.*Obtigationen , bemnacty nur auf einen retartb Keinen 
£tyeit ber öfterreictyifcfyen ©taatäfctyutb. Ob unter biefen Obligationen 
bie 2%% 6. ^Obligationen ber Sinteren bon 1851 unb 1852 mit 
begriffen finb, oermögen mir ni$t mit •©eftimmtljeit ju fagen, e« föeint 
aber nic^t fo 

$)er ©etrag berjenigen ©taatsfc^ulbberfctyreibungen unb gangen 
tfategorieen ber Obligationen, meiere für bie neue ßonbertirung geeignet 
fein foflen, brauste gefefcliety faum weiter befd^rä'nft ju »erben, at« bog 



') 25ur<$ bie Jhinbma<$ung be« ptanjminifieriums öora 26. October 1858 
tourben borläufig fofgeubc Äategorieen ber ©d)ulb jur Sonöertirung geeignet ertlärt. 
Sir fügen biefer Ueberftc$t ben @tanb ju Snbc 2lörtl 1862 bei. 

Zatette 23. 
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Unter ben 2 '/, % SRetafltque« finb $ier ettta 28 SRiH. ©ulben 2 7, Effecten 
ber anlegen t>ou 1851 unb 1852 mit inbegriffen, rocI<$e nac$ obiger Semerfung 
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einzelne ßategoriecn ber (Sctyufb , inSbefonberc bic fctytoebenben ©ctyufben 
unb bie 23anffctyutben, au«brücftt<$ al« nicfyt conoerttrbar begeid^net toür* 
ben. üflit anberen ©orten, bie ^väfumtton foräc$e für bie (Sonbertir* 
barfeit, bie 2(u$na$me müßte befonberö angegeben fein. Oeber (Sigen* 
tfjümer einer öfterreic$tfc$en <5taat8f<$utbberfc$reibung erhalt bemnacty 
ba« föec$t, bie Umtoanblung feiner jefcigen Obligation in eine neue 
fyoctyberjtnGlictye unter ben bom ©taate feftgefteflten Jöebingungen jn ber* 
langen, toenn ü)m biefe$ SRecfyt nicfyt auSbrücflicty abgebrochen ift. Sa« 
bie Unterf Reibung ber ©taatsfcfyulb nacfy ber prtbatrectytUcfyen 
SBerpflicfytung be$ ©taateö betrifft, fo liegt nicfyt nur für ben 
(Staat fein ®runb bor, bie (Sonoertirung auf bie feiner börfenmäßigen 
Csintöfung unb feiner SSerlofung unterliegenben, b.Ij. a«f bie funbirten 
©Bulben in befäränfen, fonbern au8 ben früher beforod&enen Örünben 
ift e« befonber« toünfctyenStoertty, baß gerabe bie <S$u(ben mit contractu 
lieber £Ugung8pflic$t conbertirt toürben, bantit ber <5taat biefer 33er* 
pflietytung (ebig toare. £)ie ginanjoertoaftung fann im Uebrigen in Jöe* 
treff ber nietyt conbertirten Obligationen iljren SBerbinblicfyfeiten naefy toie 
bor nactyfommen. Üftur fteljt e$ bal)in,,in rote toett fi$ bie Söefifcer r ü et* 
jaljlbarer Obligationen jur Sonbertirung Ijerbeitaffen toürben. Hm 
SÖenigften <S$toierigfeit toürben bie burety börfemägige (Sinlöfung gu til* 
genben Rapiere, raefjr bie al pari gurücf au jaljlenben, am Reiften bie 
Cotterieanleljen machen. £>en beiben erften, namentlich ber jmeiten ®a< 
tegorie, f önnten ebentueü b e f o n b e r e Keine Sorbette eingeräumt toerben. 
$ür bie Sotterteanfefyen liefe fi$ jtoar bie (Sonbertirung auf ®runblage 



tiermut$li<$ nid^t mit unter bic jefet ju conbertirenben «Pariere gelten. S« tarnt 
bemnaä; ettoa ein ffletrag ton 227 2ttiu\ ©ulben niebrig öcrjinSIic&er Obligationen, 
auf 5% Sfiecten in 8. SB. rebucirt, na$ ber iefct geltenben SBcfhmmnng no# gur 
(Sontoertirung eingereiht »erben, h>5$renb in ben 3 3ab>en »on Cctober 1858 
bi« «toril 1862 circa 77 «Kitt. ©utb. 5 % Sa^ttaf bereit« conttertirt ftnb, alfo öon 
ber urftorfinglicb; baju geeigneten «Summe ettoa bcr feierte £b>il. 2)ie (Solonne, rodele 
bie im erflcn ©emefier 18C2 jur Conbertirung gegen neue 5 7„ Oe. ©.^Obligationen 
überreizten Obligationen ft^tbar mac$t, jeigt, baß toorjugStoeife bie 4, 4 7, unb 
3 7, 7. Obligationen gerne umgetoanbelt »erben, foa8 bemerlenStt-crtb; ift, ba man 
meinen foflte, btefe fiategoriecn, »clä)e auf ^temltct) übliche 3in8füße lauten, müßten 
noäf am Soften toerblciben fönnen. Wart) unferer früheren ©ercetynung flellte ftd) 
ber Cour8 bcr 4 7, Obligationen cttoaS b^Bb^er, toic ber ber übrigen, tocS^alb bei 
ber Umtoanbtung fogar ein Heiner SJerlufl erlitten tourbe, ber boc^ ntdb)t öon bcr 
(Sontocrfton abhielt. 
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beS mattjematifdfjcn 3tn$fu§c$ unb unter ®e»ä'fjrung befonbcrer »eiterer 
35ortr;etIc im ®efefee fyinfteücn, inbeffcn ift bei biefer «Scfyulbfategorie 
ntcfyt fidler auf bie »irttic^e 93ornaf?me ber Um»anbtung 511 rennen, 
»eil ber (Sourö bafür ju fyoety fte^t. Die eotterieantefyen mürben bafyer 
tljatfäcfyncfy tootyl bon borneljerein bon ber Gtonbertiriing auögefd&toffen 
fein. Diejenigen fcfy»cbenben ©Bulben, meiere einer ftunbirung be* 
bürfen, finb früher fd;on genannt »orben. Wit biefer ftunbirung be- 
fcfyäftigen fidb bie großen beborftefycnben (Srebitoperationen. (58 fann 
ba^er Ijier baoon einft»eiten abgefeljen »erben. Die Ü6rigen Soften ber 
fc$»cbenben (gctyutb finb aitSbrüctticty oon ber Um»anbfung auäjufctytiefjen. 

3n |>tnfie§t ber Untertreibung ber Säljrung, auf »etcfye bie 
•Obligationen unb bie SBetjinfung tautet, ift SHgenbe« ju beachten. Die 
Obligationen ber alten in ber 93er(ofung naefy bem patente bom 21.9J?är* 
1818 begriffenen Siener^ä^rung^c^ulb »erben erft in bem 3eityunfte 
in eine l;od;ber$in$ttd5>e <S$uIb conbertirbar, in »etcfyem fie auflgeloft 
unb naefy bem getteuben ®efefee auf tljren boßen früheren Binäfufj $u* 
rücf geführt »erben. 9U8bann finb fie naefy bemfelben SttobuS »ie bie 
(S. 2K.'(2d(mlb conbertirbar. Die in ber 93erIofung nicfyt begriffenen ber- 
jinflticfyen Siener^Säfyruug^Obttgationen finb fcfyou jefet naefy bem gefe^ 
(id;en föebuctiouSberfyättniffe ber SBäfyrungen (100: 40: 42) guv Um* 
»aubtung in fyocfyberjinöncfye ©cfyntben geeignet. Daäfetbe gitt bon 
fämmtlictyen, in (5. 2)?. unb in Te. 20. berjingficfyen funbirten ©Bulben, 
für »efetye feine fbeciette 8fo6natyme feftgefefet ift. 3tt>ifd;en benienigen 
Obligationen, »etcfye in ©il&ermünje unb benjenigen, »elcfye in ^apier- 
getb gu berjinfen finb, braucht ber im ®efefee bom 8. @ept. 1858 auf» 
gefteütc Unterfctyieb, »onaefy nur bie teueren conbertirbar finb, bei ber 
neuen Um»anblung nicfyt beibehalten ju »erben. 33on ber &W;ruug, in 
»elcfyer bie &\n\cn flußgc$al)(t »erben, ob (Eitber ober Rapier, »irb noc$ 
bie fflebe fein. 3ebcnfatf8 fitante, auefy »enn bie Untcrf Reibung in biefer 
53e$icfyung noefy ferner aufrechterhalten bleibt, bie (Sonbertirung innerhalb 
biefer $»ci ßategorieen ber <Sd;ulb bor fidt) gehen. Die geringfügigen, 
unter ber funbirten unb 3iirücf$u$ahfenbcn (gdnrtb befinbtic^en un&er* 
3 i nötigen <£d;ulbcn bleiben bon ber Goubertirung auf>gefdj>Ioffcn. Die 
bcftel;enbe ftaatöred(>tlidj>e Untcrfcfyeibung ber öfterreic^ifeben <5taatfr 
fchutb in bie allgemeine unb bie lombarbifch-oenettanifche (3Wonte^)Sc^u(b 
»irb oon ber Oionbertirung nicht »eiter berührt. Gö tonnte auch innere 
halb biefer beibeu öchulbfategorieen eine getrennte Um»anblung eingeleitet 
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werben, wobei inbcffen wegen be« Eevwalten« bei* in nid;t feljr langen 
Terminen rü<f$afytbaren (Sdmlben bie Goubertirung ber 9ftonte=@ctyulb 
nur bon geringerer öebeutung fein möd;te. 

£iernacfy werben etwa bie fofgenben Sßcften ber öfterreicfyifcfyen 
«StaatSfdmlb für bie Gonbertirung in S3etrcfd;t gebogen Werben bürfen. 
ÜDie Beträge bejiefyen fiefy auf ben (Staub ber ©cfyulb am 1. 3ttai 1862 
unb finb Ijier ntit bemjenigeu Gapitafwertf; angefefct, Welver fid; burety 
bie Umrechnung aufOe. unb bie föebuction auf 5% Effecten ergibt. 

£abeöe 24. 
I. Slügemetne (Staatsfdjulb. 
A. ftunbirte ©cfyulb. 

a. 3n ^apiergefb ber$in$ticfy. 

1. 3nber 93er(ofuug begriffene, berjinSlictye öftere 

2B. $ö.=ec^utb 54,569,000 fr. 

2. 3n ber 23erlofung nid;t begriffene, berjin^ti^e 

ältere 20. !©.<©d)ulb 889.000 „ 

3. Ou ber 33ertofung begriffene, jcfyon jefet in 

& 9tf. berjinelicfie ältere 20. 2ö.*<3$utb . . G38.OO0 „ 

4. 3n ber S3er(ofung begriffene, bereit unberjin* 

lic$e ältere 2B. 2ö.*@c$ulb 106.000 „ 

5. teuere (5. 3ft.=6$ulb, 31t weniger a($ 5% 

berjinöfid?, nicfyt berloSbar 255,315.000 „ 

6. teuere 2)f>@dntlb, )it 5 % berjiuölic^, nietyt 

berlo$bar. 614,077.000 „ 

7. teuere Oe. 2B.*ed?utb, $u 5 % berjinöttd), ntyt 

berloSbar __j 89,940.0 00 (( 

eummaT" l,015,534.Ö00fl. 

b. 3n ©Übermüde beratnSlicfy. 

1. 3n ber 93erIofung begriffene, fc^on iefet in 

(5. W. berjinSlic$e ältere 2B. Sö.^utb . . 12,776.000 „ 

2. teuere G. 3tt.^ulb, ju 5% Mrjin«Hcfc nic^t 

oerloöbar 6 78,962.000 „ 

©umn itt" b 691,838.000 f t, 
©umma A 1,707,372.000 ff. 
B. 3urücf3ujat;r cnbe ©djufb, cbenrueü 
1. £>ie beiben engtifd?en Slnleljcn bon 1852 unb 

1859, in (Silber berainö(ic$ 48,111.000 „ 

(Summa 1 1,755,483.000 fl. 
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II. ComBarbif cty-ben etian tf c$e <Sc$ulb (Silberjinfen). 
A. (Soentuell bic confoltoirte (Kenten*) (Sctyulb, olme 

Kühlung, (5% faft gan 3 ) . . . . . . 29,32 7.000 „ 

©efammtfumme (I. unb 11.) 1,784,810.000 fl.~ 
dagegen bleiben bon ber £onbertirung auögefc^tcffen : 

I. Sittgemeine <Staat«fc$ulb. 

A. ftunbtrte Sctyulb, nur in ^apiergelb berjinäftcfy. 

1. 3 ur "^3 u 3 a ^t ent,c ßameralpaffiocapitafien ber 
älteren <S$ulb inSB.SÖ. ju 4 unb 5% ber- 

SineltdS» 46.000 fl. 

2. Desgleichen unberjinSlich 738.000 „ 

3. teuere 6. m.><5ö)\ilt>, ju 6% berjtnSlich . 34.000 „ 

4. Desgleichen, bereit unberjinStid) . . . . 29.000 „ 

'Summa A 847.000 fl." 

B. 3urücfsuja^lenbe Schulb. 

1. <Sc$ulb an bie öanf (ffi.ffi.) 39,486.000 „ 

2. gottoanleljen oon 1839, 1854 unb 1860 . 141,017.000 „ 

3. (Steueranlehen bon 1861 28,412.000 „ 

4. ©Bulben aus ber (Sinlöfung bon (Sifenbalmfn 4,048.000 „ 
5« Barzahlung f a % e * noc^ unbeljobene (Schulb 1,334.000 „ 

Summa ß 214,297.000 fl. 

C. Stf;mebenbe (Scfmlb . . 408, 936.000 „ 

(Summa 1. . 624,080.000 fl. 

II. £ombarbifch*benetianifche (Schufb. 

B. 3urücf$u$al>lenbe Schnlb 39,909.000 „ 

C. Schtoebenbe Schttlb . 1,210.000 „ 

(Summ a II. 41,1 19.000 fl. 
©efammtfumme (I. unb II.) 665,11)9.000 „ 
Diefe Uebevfic^t jeigt, baj? bon ber ganjen öfterretc^ifc^eii 6taatä* 
fc^ulb bon 2450 2ftill. (Stolben in 5% De. Effecten brei ©ier* 

tljeile als für bie (Sonberfion geeignet angefe^en merben fb'nnen, ober 
1785 gegen 665 üflitt. ®ulb. 25on legerer (Summe fommen aber noa) 
über 200 3ttitt. Bulben auf biejenigen früher ertoäfmten föfoebenbcn 
Schulben, beren ftunbirung gegenwärtig nottytoeubig erföetat. 2ttan fann 

') ©enau Betrug bic ©taatSfäuTb am 1. 2Kat 18G2, auf ein 5 % Sapital in 
6. 335. rebucirt, 2.452,011.000 fl. ; bic Hbbirung obiger 3abjen ergibt 2.440,009.000 ff. 
2>ie ©tfferenj erHä'rt fleh au« einigen Ileinen 9febuction«t>erf($teben$eiien unb ber 
9fe$nung mit runben betragen. 
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alfo tooty runb 2000 2tfiö. ©ulben ober ettoa »ier ^ünft^cttc bcr 
ledigen @taal«fc$ulb als an fid^ für bie ßonberttrung geeignet be$eidt)nen. 
Unter ber in <ßabtergelb berjin«lic$en, fnnbirten allgemeinen @c$ulb 
(I. A. a. 6 nnb 7) finb bie 2fole$en bon 1851 (Serie A. unb 1852, 
unter ber in 9ttünae öerain«lic$en funbirten @dt)ulb (I. A. b. 2) beö* 
gleiten bie Sinteren »on 1849 (Gonoertirung), 1851 (Serie B. unb bon 
1854 (Bentfurt* Slmfterbamer), alle fünf mit contractlictyer börfenmäjjiger 
(Sinlöfung inbegriffen. $)ie beiben erfteren betrugen (Snbe Dctober 1860 
— in bem S3eridt)t über ben ©tanb ber <S$ulb am 30. Styril 1862 
ift bie« nic$t befonber« erfi$tlic$ gemalt — 144,318.000 (Mben 5% 
De. B. Kapital bie brei (enteren ebenfo beregnet am 30. Styril 1862 
81.570.000 ©utben. 3n betreff biefer Sinteren toirb bie (Soubertirung 
faum fc$toieriger hrie bei ben eigentlichen funbirten ©Bulben fein. £8 
ift in biefer $infidt)t #arafteriftifc$, bafj jene Sinteren in ben 2fo$tt>ei* 
fen bei ber funbirten @c$ulb mit eingeföloffen finb. SDie 2)Wglidt)feit 
ber (Sonbertirung ber beiben englifctyen Sinteren (I. ß.) mu§ atterbing« 
baljin geftettt bleiben, dagegen ift e$ aber oieUeictyt boc$ möglich, bie 
Umtoanblung auf bie ßottoanleljen con 1854 unb 1860 aufyubel)nen, 
roeIdt)c in obiger Ueberfictyt unter bie nic^t $u conbertirenbe (Sctyulb ge- 
reift finb. £)er (£ourS biefer Sinteren, oon melden ba« 1854er 10%, 
baS 1860er 2% unter pari fte^t, fäeint bie« &u erlauben. 2lm 30. Steril 
1862 toar ber Gapitalbetrag be« erfteren 50,006.000, ber be« lederen 
(bor ber 2. unb 3. (Smiffion) 69,738.000 Bulben De. S. Onbeffen 
biefe unb anbere (Sinaetyeiten me^r finb oon nntergeorbneter -öebeutung. 
Ommer^in toirb man, ot)ne 9fücffidt)t auf bie $u ben neuen (Srebitopera* 
ttonen füljrenbe tljeittoeife ftunbtrung ber fc^toebenben <Sc$ulb, einen SBe* 
trag bon runb 1800 95ciU. (Mben 5% Effecten in Oe. SB. al$ jur 
(Sonbertirung geeignet anfeljen bürfen, toooon man 1000 — 1100 Sttill. 
(Bulben (unter S3erücffidt)tigung einer ebentueßen (£onbertirung bon ßotto- 
anlegen) auf bie jefct in ^ßapiergelb berjin$ltc$e, unb 700—800 STOitt. 
Bulben (je naetybem bie 3tta§regel ftety auf bie englifc^en Slnleljen unb 
bie italienifd^e @c$ulb au«bet)nen lagt) auf bie jefct in ©itber berjin«* 
lic$e @c$ulb rennen fann. 

£>er gtoeite oben erwähnte Factor, bon meinem bie ®röge ber 
bur$ bie (Sonbertirung möglicher SBeife erregbaren SSort^eile abfängt, 
ift bie £öt)e be« 3in«fu§eö, ju n>elc$em conbertirt toirb. Unfere« iSrac$s 
ten$ follte bafür ein bem jefcigen reellen möglidt)ft naljefommenber 9to* 

%. 3B a g n 1 1 , 6fifrr. ©taatl^au«^ott. \Q 
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minat$in$fuß getoätjlt »erben. £>te« ift ber 3 ing f u 6 toon 6 V 2 ^ßrocent, 
bei toelctyem nac$ ben früheren ©ered&nungen öfterrei<$ifc$e ©taatspapiere 
jiemtic$ genau al pari flehen müßten, gür bie Sßaljt eine« ntebrigcren 
3in«fuße« liegt fein triftiger (Srunb oor, tootyl ober ber maßgebenbe 
(Segengrunb, baß babei bem Effecte na$ abermat« eine ©ctyutb nidjt 
unbebeutenb unter pari aufgenommen unb ber eoentuelle fitere 33or* 
ttjeil bei ber föebuction bem ©etrage nat$ bermtnbert, tote ber Seit nai$ 
IjinauSgefctyoben toürbe. (Sin noc$ Ijötyerer 3 m8 f"6 ^ ctct i toar Äu3ftc$t 
auf nocty größere Sßort^eile bei fpä'terer ^erabfetjung. £>a er aber työfyer 
toie ber jefeige reette ,3in$fuß ^5re, bie neuen (SonberfionSeffecten alfo 
fofort über pari fteljen müßten, fo ift e$ $iemti($ getoiß, baß in Söe* 
treff ber 3eit, bor beren SIbtauf nia?t rebucirt toerben barf, no<$ toei* 
tergeljenbe ^ugeftanbniffe an bie ® täubiger gemalt toerben müßten, at« 
es otynetyin ber ftatt fein toirb. ©$on ljierburc$ toirb eS r>roblematifc$, 
ob ber 33ortyeit einer altenfaflftgen ftarleren SRebuction ni$t burcty ben 
9ia<$t$eil, bie SRebuction überhaupt erft fbäter oorneftnen ju fönnen, 
ganj berloren getjt. 3luc$ bleibt es fraglich, ob bie Maßregel bon borne* 
herein bur^füljrbar toare. SBenn ber ©taat j. SQ. eine neue 7% pro* 
centige ©d&ulb conrrafyirte unb bem entforectyenb Obligationen auSftettte, 
toelctye er foä'ter enttoeber mit 100 einlösen ober im 3in« Ijerabfefcen 
toitt, fo müßte ber QtourS je^t 115. 38 fein, ober ber conbertirenbe (nobi* 
renbe) ©taatSgläubiger »ertore fofort an (Satoitat (bei einem ßourfe 
ber 6% Effecten genau al pari geregnet). (Sin fo fyotyer (Soitr« !ann 
aber bei einem Rapiere, beffen töebuction, toenn au$ erft für fpätere 
3eit, beborfte^t, f$toerti<$ anber« at« unter befonber« günftigen 93er* 
fyä'ltniffen erreicht toerben. (Snttoeber getyt ber (Staubiger gar ni$t auf 
biefe (Sonoerfion ein, toaä ba« 2Baljrfc$einlic$fte ift, ober es muß com 
tracttic$ bie Seit ber SRebuctton fo lange l)inau«gefc$oben toerben, baß 
es fi# tjiernacty boc$ noc$ totynt, 7%% Effecten mit 115." ju laufen, 
ber (£our$ atfo biefen ©tanb erreichen fann, too bann aber ber ©etoinn 
M ©taateS leidet berfctytoinben toirb. £)a8 ift eine ©acfye ber mat$e* 
matifd&en öeredjmung. SBürbe ber ©taat g. ©. 6%% (Effecten naa; 
10 3aljren rebuciren bürfen unb bann auf einmal auf 5 'A% ju rebuciren 
oermbgen, fo $ätte er immer no$ einen (Setoinn bei 7%°/ 0 papieren, 
toenn er für beren #erabfefeung auf 5% leine längere SWinimatfrift aW 
g. 15 3a$re betoittigen müßte. (Srft bei 21 3a$ren ftünben bie 
(Sfancen gleicty. (£« ift aber eben problematifdfr , ob ber (Staubiger fta) 
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mit Hefer 3«^ *on Saljren gufrieben gibt £)ie toeiter unten fotgenben 
Beregnungen »erben no<$ einige« 2flatertol gur Söfung biefer grage 
beibringen. 

»I« britter, bie ®röjje ber möglichen SSortfreile be« <&taat*S bei 
ber <£onbertirung«operarion mit Beftimmenber Factor fommt ber 3eit* 
punft in Betraft , bt« gu »el$em bie 3tn«rebuction vorgenommen 
»erben fann. $ier Jjanbett e« ftc$ einmal um ben 3citpuntt, bor mU 
<$em ber contracting ntc^t Ijerabgefefet »erben barf, benn ba§ 
ben ©läubigern eine berartige Garantie gegeben »erben muf , ift faum 
gu be^roeifetn ; fobann um ben 3eityunft, in »eifern e« bie oolf«»irtlj= 
f#aftii($en Söer^ättniffc unb ber (Srebit be« @taate« erlauben, eine töe= 
buction borguneljmett. Ueber ben contractlid&en Dermin (bie SWinimal* 
frift) ber 9ci($t*§erabfefcung »irb »eiter unten no<$ gu fored&en fein, 
»enn bie Bebingungen unb SBortyeile erörtert »erben, »eld&e ben gur 
Sonberrirung tyrer Obligationen geneigt gu mad&enben ©taat«gläubigem 
gewährt »erben mäffen. On eine töectynung laffen ftc$ berfc^iebene Iftpo* 
t^etifc^e 3a$len für biefen Dermin einfefcen. Stuf folctye ift man auc$ 
bei ber Beftimmung be« &eitpunttz8 ange»iefen, an »eifern bie atlge* 
meinen Sertyältniffe eine 3in«rebuction geftatten mö<$ten. §ält man fu$ 
an bie bebeutenbe t!jatfä($li<$e S3erbeffcrung be« <§taat«crebit« , »elc$e 
bereit« in ben testen g»ei 3aljren eingetreten ift, fefct man beren gteidfc 
mäjjige gortbauer unter §atb»eg« günftigen SBerijfiltniffen borau« unb 
gteljt bie Analogie in anberen (Staaten gu töatlje, fo »irb man e« ni$t 
für un»a$rfc$einltc$ galten bürfen, baf? 6 y,procentige $abiere binnen 
2 — 3 Gafyren auf 6, binnen 6 — 8 Sauren auf öV» unb binnen 10 — 12 
Oatyren auf 5% rebucirt »erben fönnen. J)a§ abermalige Kriege, in 
»el$e fic$ Oefierreic$ bertoicfetn tagt, biefe Termine gu verlängern 
vermögen, ift fetbftberftänbli^. Ommer »irb baburd^ aber bie Operation 
nur $inau«gef$oben, nictyt unmöglich gemalt Oene Termine »erben nur 
»egen ber ben ©laubigem gu gebenben SBerfprecbungen in Betreff ber 
Dauer ber 9tu$t*$erabfefcung et»a« länger, al« e« au« öolf«»trtl?< 
f$afttic$en unb financieüen ©rünben not$»enbtg »äre, angufefcen fein. 
$)ur($ bie Stufnafyne oerfd^iebener $bbot$etif$er 3alj(en in bie töed&nung 
laffen ficfy bie oerfdjiiebenen (Soentuatitäten berücffictytigen. 

2öa« enbti$ ben bierten mafjgebenben Factor anlangt, ben 3in«* 
fug, auf toet($en rebucirt »erben fann, fo ift fc^on früher tjerborgetjoben 
»orben, ba§ ber fünforocenttge at« bermutljlt($er einft»eiliger 2ttimmal* 
gin«fuf angenommen »erben mufj. Demnach ergibt ft$ bei 6%% 

16* 
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neuen (Effecten bie Sttartaalgrenje ber burcty bie föebuction im 3 m ** 
erfcrbernijj $u bemerfftelfigenben Chrfparung mit 1 % %. (SS ift aber 
ziemlich fieser, baj? man nicht auf einmal eine folch erhebliche £erab* 
fefcung bornehmen fann, toie auch au« ftnanciellen ©rünben nicht jtoeef* 
mäßig, mit ber föebuction überhaupt bie bahnt ju »arten, fco ber reelle 
,3in$fujj auf 5% gefunfen fein mirb. ^unex mirb man auf bie ba* 
ätoifchen liegenben Beträge, j. 23. auf 6 unb 5V 2 % ober anbere ent* 
fprectyenb erfc^einenbe @äfce rebuciren fönnen. £>er SSort^eil ber Glon* 
bertirung fommt bann in feinem gangen Umfange erft fpäter jum 
93orfchetn. 

hiernach fönnen einer Berechnung ber in Stuöfic^t fte^enben finan* 
cietlen 33ortheile beS SlerarS etma folgenbe, ben »erfdn'ebenen Umftänben 
Rechnung tragenbe 3 a ^ cn 3" @runb gelegt merben : 

1. der Umfang ber GTonberfion erftreeft fleh auf 1000, 150O ober 
1800 WIM. Bulben 5% Oe. SB. Kapital 

2. der 3tnSfu&, ju meiern conoertirt toirb, ift 6 ober 6 % 
'•ßrocent. 

3. der £ermin, bis 3U meiern, unb ber 3^ 6 f«^ a"f »eichen 
rebucirt toirb, ift nach 5 Sahren auf 6, nach 10 Satyren auf 5'/ 2 , naa> 
15 Sahren auf 5 %. 

Stuf (Srunb biefer &afyen ergibt fleh folgenbe Rechnung: 



Tabelle 25. SKilt. ®ulb. mu. ®ulb. fßm. ©ulc. 



1. (SonberfionScapital (5 °/ 0 ) . . . 


1000 


1500 


1800 


2. SefeigeS 3inSerforberni§ . . . 


50 


75 


90 


3. Nominelles ©chulbcapitat bei ber 








(Sonberfion auf 6 % . . . . 


833. 8 3 


1250 


1500 


4. desgleichen bei ber ßonoerfion 








auf 6 V« % 


769.»' 


1144. 85 


1373." 


5. 3inSerforbernij? bei ber föebuction 








auf 6 % in bem ftaüe 9er. 4 


46. 


69. 23 


83. 08 


6. desgleichen bei ber auf 5 % 0 0 








in bem ftalle 9er. 3 . . . . 


45. 1,3 


68. 78 


82. 60 


7. desgleichen in bem ftalle 9(r. 4 


42. 31 


63.* 6 


76.' 5 


8. desgleichen bei ber föebuctiou auf 








5 7 n in bem Salle 9fr. 3 . . 


41." 


62. w 


75. 00 


9. desgleichen in bem ftalle 9er. 4 


38.*° 


57.« 9 


69." 
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£)er in Hu«ficht fte^enbc Üttarjmatgetoinn be« ©taate« feeträgt 
mithin, fall« bie Gonberfion ein Kapital bon 1800 2JKII. ©ulben um* 
fafct, auf 6% % bergin«ltche ©Bulben erfolgt unb ber 3tn«fu§ fbäter 
auf 5% herabgefefet toerben fann, 20." üflill. ®utb. Ober, unter ber 
Sinnahme ber obigen töebuction«termine, ba« 3tn«erforbernij$ berminbert 
fich, toenn jefet auf 6%% conbertirt toirb, je nach bem Umfange ber 
(Sonberfton nach öOaljren um refp. 3. 85 , 5. 78 unbß. 92 , nachlOSahren 
um (im (fangen gegen jefet) refp. 7. 69 , II. 6 * unb 13. 8Ö , na<hl5 3ahren 
um refp. II. 6 *, 17. 31 unb 20." ÜM. (Bulben. Huf ®runb be« SBor* 
hergeljenben läfct fich leicht burch »ergebene Kombinationen ben ber* 
fcfyiebenen üttöglichfeiten in ©etreff be« Umfange« ber Qtonberfion, be« 
3in«fu§e«, auf »eichen jefct conbertirt unb fpäter rebucirt, unb ber 
3ettbauer, nach melier eine größere ober geringere töebuction eintreten 
fann, Rechnung tragen, @elfeft toenn, einen ungünftigeren ftaß ange* 
nommen, 3. ©. nur ein 5 % Kapital bon 1000 ÜM. Bulben unb 
biefe« nur auf 6% conoertirt unb auch erft nach 15 3at)ren auf 5 1 /, 
ober 5% rebucirt toerben fann, beträgt bie eoentuelle SBerminberung 
be« 3^ n ^ erf or b ernt f f immer noch refp. 4. 17 ober 8. 33 SDWH. (Smlben. 
£>tefer ©enrinn fteljt toot}l al« Minimum in 2lu«ftcht. darnach 
toirb ber (Staat befttmmeu fönnen, bt« gu toelchem Umfange er ben für 
bie Konberttrung gu getoinnenben ©läubigern 3ugeftänbniffe machen toiö. 

SDiefe ^ugeftänbniffe toerben tooljl einmal barin Befielen muffen, 
bafc ber <5taat für eine beftimmte 3eitbauer feinerfeit« auf ba« ihm gu* 
fteljenbe Äünbigung«rec$t, bie 93or6ebingung ber töebuction, beratet, 
eoentueö auch bie 3ufage gibt, nadt) einem getoiffen Termine nur in 
einem getoiffen SDfofce mit ber 3uitorimction oorgugeljen, unb erft nach 
einer »eiteren ftrift noch beträchtlicher gu rebuciren. £ierburch toirb 
ber (Gläubiger bor gu erheblichen yiatytfyeikn burch bie 3ta«herabfefcung 
gefehlt, unb feinen Befürchtungen, ober bemjenigen Factor, toelcher ihn 
oon ber Konberfton gurücfljält, borgebeugt toerben fönnen. SDie Öange 
ber gugugeftehenben Sßichtfünbigung toirb (ich nach ben Umftänben be« 
eingetnen ftatte« richten, in«befonbere nach ber W c M Kmiffion«* 
courfe«. SBirb legerer ettoa« über pari angefefet, fo möchte ein ettoa« 
längerer Dermin um fo fchtoerer gu oermeiben fein ; ba« ift ber §aupt* 
grunb gegen bie oben feefprochene 2lu«gabe bon Obligationen gu einem 
ben reellen 3m«fu§ überfteigenben 9tominalgin«fn|j. Sin Kmiffion«cour« 
ein toenig unter pari fann gtoecfmäfjig toerben, toeil bann ber ©taat 
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T>iettet($t feinen ober nur einen furzen Dermin ber "iRic$tfünbbarfeit ge* 
too^ren mufj. (<5. unten ba« ©eitere.) @obann bebarf e« aber, um ben 
(Staubiger jur Umtoanblung ju bermögen, noc$ ber ®eto%ung befon* 
berer pofitiber ©erteile, toet<$e er jefct fofort burc$ bie (Sonberfton 
ehielt SDiefe SBortyeile löfen fi<$, tote fdjon früher bemerft toorben, 
in eine (Selbja^Iung (Seitens be8 (Staate« auf, toobei baö Sierar eine 
fleine neue Saft für bie ®egenn>art auf fic$ nehmen mu§, um eine grö* 
gere Saft in ,3ufunft abf<$ütteln gu Knnen. (£$ ift einerlei, unter toelc^er 
Ofornt biefe 3al)lung (Staate« getoä'ljrt toirb, fie lägt fic^ ftet« in 
ein Söerljaltnig ju bem jefeigen @c$ulberforbernij$ fteöen unb batyer atö 
(Srljöljung beä jefcigen ^Serjinfungöprocente« auffaffen. Daburcty toirb 
bie Jöerectymmg am ©nfad^ften. Onbem man einfttoeifen noc$ bie ftorm 
ober SWobalität jener Sntföäbigung bcu>in geftellt fein lägt, brauet man 
nur anzunehmen, bog fte 3. V 10 , %, %, '/ t ^rocent be« jefet gu 
conbertirenben fünfprocentigen <S<hulbca}>ital$ betrage, um angeben ju 
fönnen, ob ber (Staat, unter $Berü(ffic$tigung ber im S5or^erge^enben 
hhpotljetifch aufgehellten Termine ber SRebuctionfyeit unb ©eträge be$ 
SRebuctionSprocente«, fic$ baju berfteljen bärfe, gegentoartig eine föeilje 
bon Sauren hinburc$, 3. ®. V 10 , '/„ % % % 3in« me$r $u bc* 
jaulen. (Sefct man alSbann toieber ba8 @onberfion6capital mit ben 
früheren betragen in bie 9?e$nung eht, fo ergibt fic$ folgenbe üftehr* 
jaljlung für ein 3atyr: 

Tabelle 26. 

^rocenttoeife GonberfionScabitat oon 

1000 1500 1800 3JK11. ®ulb. 



V 1 1 5 1 8 

/10 x * A * x ' n n 

V 5 2. 3. 3,* „ „ 

l\ *« °' *« n n 

Vt 5. * 7. 6 9. „ „ 

Angenommen, biefe SWe^rja^lung müffe toieber 5, 10 ober 15 Oaljre 
lang geleiftet toerben, toeil man erft nach biefen Terminen ben 
rebuciren unb baburch gleichzeitig auch biefe neue Saft toieber abfchütteln 
fann ; angenommen ferner, ba« Sierar müffe für biefe üflehrjahlung einen 
3toifc^en3in« oon 6% für bie erften fünf, 6 für bie jtoeiten fünf unb 
5% % f«r ti* britten fünf Oaljre rennen, toeil fi$ fo ^odt> ber reelle 
@taat«3m$fu§ ftette, fo repräfentirt bie höhere SRente bon V 10 , */ 5 % «• f. 
nac^ Verlauf biefer ^erioben folgenbe (Sapitalfummen : 
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II lt 11 lf A^W „ 

11 11 II 

U >' ir 

n ii ii 

ii n n 



n n ii 

II H II 



fcabeüe 27. föebuction nadf 5, 10, 15 

3cu)ren. ümö. ®ulb. 5. ©. 
Vi ü % SKefoatfng. auf 1000 2R. ®ulb. Capto! 6. ü6 14.°» 24.»° 

1500 „ „ w 9. 10 21." 36." 
„ 1800 ri „ , 10." 25." 43." 

Vi • „ „ 1000 , 12." 28." 48." 

„ 1500 „ „ „ 18.' 9 42." 72. fll 
w 1800 „ „ ff 21." 50." 87." 
% ii n ii 1000 „ „ ,, 1Ö. M 35." 60." 
n rr ff « 1500 „ „ „ 22.'* 52." 91. 11 

it 1800 „ „ „ 27." 63." 109." 

% 1000 ff ff ff 30." 70." 121." 

„ 1500 „ || „ 45." 105." 182." 
„ 1800 „ „ 54." 126." 218.' 2 

Wenige Erläuterungen ber einzelnen (Sbentuaütäten »erben genü* 
gen. SBenn g. ©. 1000 SDfifl. ®uß>. Kapital conbertirt toirb, unter ber 
Bebütgung, bajj eine 3in$rebuction erft na$ 5 Saljren unb gtoar nur »on 
6'/j auf 67 0 erfolgen bürfe, bagegen beut ©läubiger S5ortr)cite getoäljrt 
werben müffen, toefd^e fic$ effectto auf V 10 % Sfte^rgaljfong an 3 ilt f cn 
fteüen; toenn femer für biefeä V l0 % $ütS*3infen ein 3toifc$engin$ 
oon 6%% fünf 3a$re lang beregnet toerben mu§, fo fann ber ©taat 
na<$ biefent Termine jä$rüc$ eine töente oon3." 3ttuX ®ulb. fparen, Ijat 
bagegen ba$ Kapital ber in ber 3toif#engeit gemalten SWe^a^ung 
mit 6% toeiter gu »erginfen, atfo eine Wente bon 0."* 3M. ®ulb. 
bauernb gugufefcen. ffiirb ferner eine 3ta$rc&wtion bis auf 5% erft 
na<fy 15 Oaljren möglich unb muß in ber 3ü>ifdt)engeit in ben bem ®Iäu* 
biger gu getoäljrenben SBortljeUen jä(jrlic$ reett fet6ft %% 3 m * m & 
gegast toerben, fo erfpart ber (Staat Ijinterljer inrmer noc$ eine Sftente 
oon 11." Wim ©u(b. bei 1000 2Kiü\ (Mb. 5% <£onöerfion«*(£abttat (bei 
1800 mu. Kapital eine Meute oon 20. 77 2ma.@utb), toäljrenb er bo$ 
nur eine 9?enteoon6. ü6 «Wia.®u(b. (refo 10."üKiu\ ®u(b )in gofge ber 
Soften ber (Sonoertirung bauernb metyr ga^en mm}. 2lu($ in biefem 
ungünftigen ftatte ift ber oorauSfic$t(u}e Oetoinn be« <5taaM atfo immer 
noc$ einmal fo tyo$, tote bie toaljrfctyetnlictyen Soften. 

SDiefe Ijtyotfyetiföen Berechnungen getoäljren bie 2floglic$feit, gu 
beurteilen, toa$ unb toie oiet ber ©taat feinen (Gläubigern gugefteljen 
fönne, toenn fie auf bie (Sonoertirung eingeben. S3on ber gorm ber gu 
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getoötjrenben 93ortljette wirb aläbatb im folgenben Äbfcfynitte nSljer bie 
Webe fein. SEBic man feljen wirb, finb bort 9flot>afttäteu oorgef plagen, 
welche für bcn ©taat nur ttyetftoeife auf eine unmittelbar ju bereetynenbe 
©etbaaljlung tyinau«fommen. 3m 2BefentK<$en fofl bie SSerainfung ber 
biäfjer in "paptergelb oerainöüc$en ©Bulben fc$on jefet, ni#t erft oom 
0. 1867 an unb bann immertoatyrenb in ©Ubermünae erfolgen. 2ttan 
fann bie barauS für ben (Staat Ijerborgefyenbe effectioe SWe^rga^ung 
etwa auf l / 4 % be« fünfprocentigen Gtapital« für fünf Oaljren beregnen. 
«Späterhin gefegt bie 3 a ^ un 8 Der 3 m f en m ©tt&ermünae oljneljin, 
wegen ber SBiebereinlöSbarfeit ber JBanfnoten. Weinet man 1000 9JM. 
(Mb. 5% Qapitat ber ^apiergelbfd^utben, fo Ijat ba« Sierar infolge ber 
erwähnten 3Ke^rja^ung naety fünf Saljren bauernb eine föente Don 
758.000 fl. bei einem reellen 3in0fu&e oon 5% ober 910.000 fL bei 
bem äinSfufc oon 6% a«3ufefeen. $)urc$ bie föebuction be« 6%pxo* 
centigen ^inSfufjeS ber 6$ulb auf blo§ 6% gewinnt ber ©taat aber 
3. 88 2M. (Stoib. j%lic$er SRente. Angenommen inbeffen, ber 6%procen* 
tige 3tn«fu§ fann er f* 15 Sauren auf 6% 3m« ^erabgefefct wer* 
ben, wejjljalb erft bann biefe 3in«erf»arung oon 3."2)ttll. ®ulb. ftattftn* 
bet, unb jene 964.000 fl. bauember SDtfeljraaljlung, meldte au« ber fünf* 
jährigen SWe^rja^ung oon %% fyeroorgegangen , warfen in ben 10 
»eiteren Oaljren beim äutffafj »on 6% inawifetyen auf eine oom löten 
3a$re an g" teiftenbe 3fleijrrente oon 1,393.000 fl. an, fo Ijat ber 
©taat boety noc$ immer bei ber Operation einen anfeljnlictyen (Gewinn 1 ), 
©teilt man biefe blofjen ^afylen fi$ gegenüber, fo wirb man e« für un* 
wa$rfc$einlic$ galten, ba§ ber ©laubiger auf eine (Sonoertirung unter 
ben erwähnten «ebingungen eingebt, tocld^c bem ©taate felbft unter 
Annahme langer 9Wc$t*ffünbbarfeit«*2:ermine einen fo guten ®etoinn in 
2lu«fi($t fteflen. £ier fommt aber in ©etrac$t, baj? ber ©taat nie$t 
blof? einen materiellen SBortljeil, nämlic$ jene 2lu«aaljlung ber ^apiergelb* 



•) 2>ie '/^procentige SKc^rja^Iung oon 1000 SWitt. @ulben 5 %igen ftomi' 
nalcapital« repräfentirt nä'mlidff $uin 3i n *MJ bon 6'/, V, na<$ fünf 3abren 15." 
SRttt. ©ulben Kapital, toooon nun jetyn 3a&re lang eine fec$*örocentige SRente eon 
909.600 fl. ju jafclen ifl. ©iefe 9tente lägt ft<$ nac$ je$n Sauren ebenfalls auf ben 
5 y o '3to*fa& &«a&f«fe«t, ober auf 758.000 fl. 2)afür ifl ober bur<$ tyre je^njiS^rige 
3a$lung bei 6°/„ 3"»« foieber ein Capital »on 12." SRiO. ©ulben juge&a<$fen, 
beffen »eitere 5 % 3infen 635.500 fl. betragen ; mithin ifl in ftolge ber Äoflen 
ber Gonoertirung bauernb 1,393.000 fl. me^r ju ja&lcn. 
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jinfen »äljrenb ber Unein(ö«barfeit ber iBanfnoten in Stt6er, fonbern ben 
tDtc^ttgeren moratifchen SBortheit ge»ährt, bic ^infen befinitib ftet« in 
üflünje entrichten $u »otten. {freilich fann barau« ebentueü eine »eitere 
effectibe aKe^a^ung refultiren, »efche in obiger «Rechnung nicht in 
«nfc^rag gebraut ift. £>afür ift aber auf ber ©egenfeite nicht berücfficfc 
tigt, baß gerabe ba« 23erforechen, ftet« bie 3infen ber Staat«fchulb in 
©über jaulen $u tootten, unb bie Hnftrengungen, biefe« 33erforechen gu 
halten, ben Staat«crebit heben, bie Slffecuranjprämie im 3* n f e / welchen 
ber Staat galjft, ^erabbrücfen unb bie Sftöglichfeit einer töebuction ber 
3infen näher rücfen. 

On ^Betreff ber in ©Uber ber^htflichen ©Bulben »irb im folgen* 
ben bie Aufhebung ber fünfprocentigen (£ouponfteuer für fciejenigen Obli* 
gationen, toe(dc>e gur (Sonbertirung eingereiht »erben, befürwortet. £)ie« 
fc^eint Seiten« be« Staate« ein 23erjic$t auf eine fünforocentige etoige 
töente $u fein, »obet bann allerbing« gegenüber ber fonftigen, au« ber 
(Sonoertirung ^erborge^enben (Srfoarung an 3 in f en leicht ein rechnung«* 
mäßiger SBerfoft für ba« Sierar herau«fommen fann. Slllein bie Sache 
muß auc^ h^er anber« aufgefaßt »erben. £)ie Aufhebung ber Coupon- 
fteuer ermöglicht eben erft bie ßonbertirung auf einen hohen Nominal- 
ginöfufj unb bie fpätere SKebuctton be« 3 m f eö m einem früheren 
punlte, al« e« fonft »egen be« burch bie Steuer verringerten Nominal* 
3in«fuße« ber ftati. fein »ürbe. Oene Sflaßregel bebeutet baher für bie 
Binanaen fo biet, toie eine üttehrjahlung bon %% be« auf ö%ige 
Effecten umgerechneten Schutbcam'tal« eine getoiffe töethe bon Oahren 
hinburch , »orau« a(«bann »ieber eine bauembe ©etaftung be« «ubget« 
mit einer getoiffen töente herborgeht. dagegen erfrort ber Staat mit 
£ilfe biefe« Slufmanbe« bauernb eine anbere höh^e töente in golge ber 
3in«rebuction. 3. auf ein (Ztyital bon 800 «Witt. (Mben ö%iger 
Süberfchulben »irb 10 Oaljre lang eine %% jährlich betragenbe üttehr* 
rente beim 3ta*f u § bon 6%% in ben erften fünf Sahren unb 6% in 
ben jtoeiten fünf Oahren jugefefet, al«bann aber fann ber ^c^e Nominal- 
gin«fuß bon 6%% auf 5%% rebucirt »erben. $ier beträgt bie nacb 
10 Oahren in frolge biefer «Maßregeln bauernb ju jahtenbe 9flehr* 
rente (bei 5%% 3in«) i.f« ÜRill. (Bulben, bagegen bie (Srfoarung 
burch bie 3in«rebuction 6. 15 3M. ©utben. $te bebeutenbe £)ifferen$ 
biefer 3iffern jeigt, »ie biet »eiter ber <Btaat in feinen 3ugeftänbniffen 
noch 0 e ^ en Wratte > a & * m SBorhergefjenben angenommen »arb, um ben* 
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no$ fein frinangintereffe gu toal)ren. Slucty Ijier ift toieber, lote in bem 
borigen gatte ber *ßabiergelbfc$ulben, biefer ©etotnn befföatb mc$t un* 
nja^rf^etnüc^, »eil ber (Staat bur$ bie bauernbe 2lufljebung ber (£ou* 
bonfteuer einen mistigen moratiföen 93orn)eil feinem (Gläubiger getoäljrt, 
gleicfyeittg aber ben eigenen (Srebit burc$ biefe 3Raf*regel Ijebt, ben 
fcermin ber töebuction ber 3infen näljer rücft unb eine refatib ftärtere 
§erabfefcmtg möglich macfyt. 

hiermit ift bann, fotoeit e$ für unfere £mde nötljig toar, bie 
(Brenge ber SBortljeile gegogen, toel<$e ber (Staat gura &toedt ber 25urc$* 
füljrung ber (Sonbertirung eoentueü geboren barf, um boc$ noc$ einen 
©etoinn bei ber Operation gu Ijaben. (Sein borau<Jfu$t(ic$er ®eminn 
wirb um fo größer fein, je toeniger bie bon üjm bem (Gläubiger gu 
getoäljrenben 58oru)eile fu$ unmittelbar in eine (Gelbgaljlung aufl&fen. On 
biefer $infic$t ift JDefterreic$ gerabe jefct in befonber« günftiger 8age. 

ff) S)ie ^orm ber bom (Staate ben conberttrenben ® lau* 
bigern gu getoätyrenben S3ortfjeife, 

£)ie 93ortb>tle, toelc^e ba« Sierar ben nobirenben (Gläubigern ein* 
räumt, fönnten aucty ber ftorm na$ in einer für eine getmffe 8 e5 
jagten (Srfrarente befielen (g. ©. bei 6V 2 % 3to$re«gin8 eine SRente 
öon V 4 °/ 0 10 3aljre lang), toorauf ba« 3 u 9 e ftönbnij} be« ©taatä ja im 
SCöef entließen eine geitlang fyinauöfommt, aber es tbäre biefe ftorm nidft 
einmal allgemein bie gtoecfmäijigfte. Defterreicty bermag gerabe gegen* 
»artig feinen (Gläubigern eine (Sonceffion gu gewähren, meldte iljm felbft 
toeniger foftfbielig fommt, unb für bie ©laubiger, toie bie ^Dinge einmal 
liegen, bo$ bon befonberem 2Bert§e ift Sin biefem Söertye berliert fte 
babunty ni$t, bafj fie in ber SBieberaufoebung urfbrüngltcty re<$t$toi* 
briger ober ftoangbolttifd) bebender, bem (Staatäcrebit felbft f$äblic$er 
ÜÄafjregeln beftetyt. ^anbKjaben für bie Einräumung fol$er SSort^etle 
bieten nämlicfy bie tfyatfäcfyltcfye JöegaljluHg bon 3 m f en m ^abiergelb unb 
bie Soubonfteuer. $)ie 8lu$galjlung ber 3^f e " in ^ßabiergelb Ijört binnen 
wenigen Oaljren, i. 3. 1867, bem ber Jöaargaljlungäaufnaljme, oljnebem 
auf, toie e$ ben früheren SluSeinanberfefcungen gu golge ba$ abobttrte 
Softem ber §erfteüung ber Valuta mit fiety bringt. 2Betm ber <5taat 
contractu berfbri<$t, bie 3infen ber conbertirten <S$ulb unb ebentueü 
fbäter ba8 Kapital in Stlbermünge gn galten, fo übernimmt er ba§er 
nur eine neue Verpflichtung für bie furge 3eit bi3 gum 3a$re 1867 



ßigitized by Google 



251 



unb binbet fich für eine ebentuette fitere 9?ücffc^r ber ^apiergelbtotrtt)* 
fchaft. (Srftere« inooloirt bei beut Meinen 3*ttr<mme, um ben e« fich 
!)anbelt, haften« brei Oahre, 1864 — 66, unb bei einem 8gio, toetd^e« 
»egen be« §>eranrücfen« be« ©aargahlung«termin« im £)urchfchnttt faum 
5— 10 $rocent überleiten möchte, feine gegen bie Operation al« 
financiefler ®runb in'« ©etoicht fallenbe Saft, ©ei einem 8gio oon 
7%% erhöhte fich ber fünfprocentige &in8 brei 3ahre lang um %% 
ober für 5 Oa^re nur um »eniger al« %7 0 (% 0 %). 2Werbing« läuft 
ber «Staat hierbei immerhin ba« töifico eine« leeren Slgio'« unb einer 
burch bie Umftänbe gebotenen eoentuetfen abermaligen £htau«fchiebung 
ber ©aargahlung«aufnahme. SDoch liegt biefe ®efaljr nicht fo nahe, bie 
2lu«gahlung ber iJinfen tn ©Uber ift ein ÜJtotio mehr, e« an Slnftren* 
gungen gur »irflichen ©erftettung be« ®elb»efen« nicht fehlen gu laffen 
unb jebe ©ieberfehr ber $apiergelb»irt£»fchaft gu oermeiben, unb, rote 
früher bereit« erörtert »orben, bleibt e« im Sntereffe be« <5taat«crebit« 
felbft bringenb gu toünföen, baß unter allen Verhältniffen bie 9lu«gahlung 
ber 3^ n f en m @tfber »ieber herbeigeführt »erbe. 2lu« bem festeren 
®runbe fyat e« auch nicht« auf fich, loenn ber (Staat jefct fchon bie 
»eitere Verpflichtung übernimmt, in fpäterer 3eit, fall« bie ©aargat)* 
fangen abermal« fu«penbirt »erben follten, »enigften« an ber (Silber* 
gin«gahlung feftguljalten. J)a§ eine berartige Verpflichtung im 3al?re 
1867 offen au«gefprochen »erbe, geigte fich fchon früher al« im Snter* 
effe be« @taat«crebit« gelegen. Orgenb eine paffenbe «norbnung in 
©etreff ber ©tlbergin«gahlung unb ein au«brücfliche«, barauf hinau«* 
gehenbe« contraetliche« Verfprechen be« Staat« »äre »ohl geeignet, bie 
©eftfeer ber m <ßapiergelb oergin«lichen Obligationen (1000— 1100 äRiH. 
Bulben 5% Kapital) für bie ßonoertirung gu gewinnen. 

Sehnlich fönnte man mit einer 3 u f a 8 e Ol ©etreff ber Soupon- 
fteuer gegenüber ben ©efifcern ber in Silber oergin«ltchen Obligationen 
operiren. 6« ift auch #*r an biz früheren ©emerfungen über bie Q>ou* 
ponfteuer unb beren legale ftirhrung ober Aufhebung 31t erinnern. 2Bün* 
fchen«»erth erfchien »enigften« bie ©efeitigung ber oorjährigeu g»ei* 
procentigen (Steuererhölmng für bie gange ©chulb. ©ei ben in ©Uber 
oergin«lichen Effecten fönnte man baneben bie gänjliche ober theiftoeife 
Aufhebung ber älteren fünfprocentigen (Souponfteuer für alle bie Obliga- 
tionen öornehmen, »eiche gur Gonoertirung eingereicht »erben, ©ei bem 
5% <Sffwt betrüge biefer Dcachlajj ber gangen 5% ©teuer Wo/ bcr 
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falben %% be« fünfprocentigen Capital«, bie »om (Staate ju getoäfj* 
renbe (Sntfchäbigung ^tette ftch alfo, tt>ie fchon oben gejetgt, n>ieber inner- 
halb fo mäßiger (Srenjen, baß bie Sonoerttrung »ortheithaft bleibt 3n 
SSerbinbung mit ber nötigen 3ufage ber fpäteren bauemben Coupon* 
fteuerfrei^eit bietet biefe Conceffion aber boch für ben <SHäubigern>efent* 
liehe Sortheite, toelche too^I genügen mieten, um benfetben ber @on< 
oerfion geneigt $u machen. 

ftür btejenigen Anleihen , toelche, mie bie im 2lu«lanbe ju »erjin* 
fenben , fchon jefct toeber in ^apiergelb oer$in«t »erben, noch ber ßou* 
ponfteuer unterliegen, tonnte ber (Staat 3. B. eine Heine Grrtrarente oon 
V 4 % auf eine Wethe oon Oafjren bewilligen, menn bie Obligationen 
jur (Sonoertirung eingereiht »erben. £>ie« ließe fich am Beften burch 
Anrechnung eine«, ben mathematifchen Umrechnung«cour« etwa« über* 
fteigenben Sourfe« burchführen, toie in bem fotgenben #aüe. 

(Sine eoentuell nothtoenbige , noch größere (Sonceffion, meiere ber 
Staat einzuräumen oermöchte, märe nämlich noch bie, baß er bie neuen 
6%% Effecten eine flleinigfeit unter pari begäbe, ober, loa« baffelbe 
fagen null, bie jefcigen niebriger oergin«lichen Obligationen ettoa« über 
bem Umred^nung«cour« annähme, tiefer üttobu« toiberfpricht bem neuen 
Slnleihefhftem nicht, benn, toie fchon früher gejeigt tourbe, ^anbett e« fu$ 
nicht barum, bie neuen Sdnilben gerabe genau al pari, fenbern nur 
um einen, bem pari mögltchft na^efommenben Ctour« ju begeben. -33ei 
biefer G>onoertirung«operation übertoiegt ber fpätere Bortheil ben Weinen 
5Kac$tfjeU eine« fofortigen 3in«iufd^uße«. SBie toeit ber Staat mit biefer 
Gonceffton gehen fann , ergibt ftch au« ben früheren Beregnungen. 6« 
märe bie« eine 9Kobalität, meiere ffch befonber« bei ben 8otterie*(5ffecren 
unb ben al pari burdt) Berlofung ^eimjuja^enben Obligationen empfähle. 

£)er Umrec^nung«cour« ber einzelnen Obligationen fteflt fich na 
türtict) oerfc^ieben tyerau«, je nac^bem mau ben jefeigen 9ßomtnaljin«fuß 
ober benfetben nach Slbjug ber gtoei-, refp. fiebenprocentigen Soupon« 
[teuer ju ®runb legt. Bei ben nachfolgenben Umrechnungen totrb bie 
jtoeiprocenttge (Souponfteuer al« aufgehoben, ober al« bei ber (Sonoer- 
tirung nicht berüeffic^tigt angenommen; oon ber fünfprocentigen Steuer 
gilt bie« nur in Betreff ber in Silber oer$in«(i($en Rapiere ; bei ben 
in ^apiergetb oer$in«lichen totrb nur nach bem um bie öprocentige 
Steuer oerringerten 9*ominaljin«fuß umgerechnet (alfo 3. B. nach bem 
Saft bon 4. 7 5 ftatt bon 5°/ 0 ). £)ie Rechnung beränbert fich ein toenig, 
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wenn man bei ben in ©über befindlichen Obligationen etwa nur bie 
halbe altere (Souponfteuer (2V 2 %) abgeht. ®egen bie ©erüdfichtigung 
ber Gouponfteuer bei biefen Umrechnungen (ägt fu$ einwenbeu, ba& biefe 
Steuer baburch bollenb« al« 3 in ^ uct i°« erfreute unb biefer Söetrag 
ber ©teuer nun fogar capttatiftrt werbe, we«halb ber ©täubiger babei 
einen gan$ unbert;ä(tni§mä§tgen SBerluft erleibe, nämlich eigentlich eine 
5. öprocentige 'Steuer bom (Sapital jahle. £rofebem e« fi<h for* 
meß fo behält, ift bie ©ache bodj im SÖefen nicht fo fdt)timm, b. h- 
nicht fchlimmer, al« bie fterterfyebung *> e * ie^igen oprocentigen ©teuer. 
Öine Giapitalbefteuerung finbet nicht erft noch ftatt , fonbern h a t be- 
reit« ftattgefunben , infeferne ber ßour« be« reell mit 4.'' 5 ber$in«ten 
5% Rapier« eutweber entfprechenb gefunfeu, ober nicht fo bebeutenb ge* 
fliegen ift, al« e« ofme biefe ©teuer ber ftall fein müßte. 33erü<ffic$tigt 
man bie douponfteuer bei ber Umrechnung nicht, fo würbe bie« au« 
einem oon 3tt?ei ©rünbeit m'cfct gefd^c^en. ßntweber will man biefe 
©teuer überhaupt aufgeben, ober man will auch bie conbertirten Obli* 
Rationen ber ßouponfteuer unterwerfen, ©rftere« Würbe im Vorhergehen* 
ben in Betreff ber neueren jweiproceutigen Erhöhung borgefchlagen ; bie 
Aufhebung ber älteren fünfproeentigen ©teuer würbe bagegen für ben 
©taat einen erheblicheren öntgang an Einnahmen in fich fchlie&en unb 
boch wegen be« injtotfc^en erfolgten zahlreichen Befifcwechfel« nicht bie 
urfprünglich Verlebten entfehäbigen. Die Befifcer unb neuen (Erwerber 
oon Obligationen fyabtn auch f aum SBieberaufhebung biefer 
älteren Gouponfteuer erwartet, we«halb biefer ftall anber« liegt, wie 
etwa ber oerwanbte ber 2lu«sahlung ber ©ilber$infen in ^apiergelb. 
£iefe 9ftajjregel wirft $war ebenfall« wie eine 3in«rebuction unb afficirt 
bemgemäfe ben Cour«, aber fie gilt nach * cr allgemeinen Anficht unb 
nach Dem Gharafter g^njen 'tßrocebur al« bloß zeitweilig, nicht 
al« bleibenb, wie bie ßouponfteuer. Qrben be«halb, weil bie allgemeine 
Aufhebung nicht mehr geboten ift, faun man bie Aufhebung im fpeciellen 
ftalle in ber oben erörterten SBeife al« ein Gtompelle für bie (Sonberfion 
„berwerthen." £)er anbere gall, bie Beibehaltung ber (Souponfteuer für 
bie conbertirten Obligationen, wäre aber burchau« nicht räthlich, weil 
bem 3wecfe ber ßonbertinmg gerabe au wiberfprechenb. Denn ber 
Ocufcen ber 2fla§rege( beruht ja eben auf ber (Smiffiou nominell hoch* 
berjin«licher Obligationen; 6% %ige Rapiere mit einer 7% igen (Sou* 
ponfteuer belegen, ^ic§e (aum etwa« anbere«, wie bon borneheretn nur 
6%i9 e Effecten au«geben 
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öei ber (Sonoerttrung mären bemnach etwa folgenbe 3in0procente 
unb @ourfe ber einzelnen Effecten $u ©runbe $u legen. 

Tabelle 28. 

•nomineller Gonverttrungt' Sourl bei ber (Sonverflon auf 6 l /j% 

3in<faf na<$ bem nomintUen «ae$ bem <5om>ertira«.: 

3in#fuf. 



A. 3n $atoiergelb »ergin«Ii(^e funbirte ©Bulben. 



5 0 / 0 Oefterr. SBähr. 5 4." 


76.»* 


73. 08 


5% SWetafliq. (CS».) 5 4." 


80." 


76." 




72. 69 


69° 5 


4% n „ 4 3." 


64." 


61." 


3% . n 3 2.» 


48." 


46.°* 


2%% M w 2.» 2.»" 


40." 


38." 


1% » n 1 0." 


16. 18 


15." 


B. 3n ©ilber toerain«ltche ©chulben: 






5% National 5 5 


80." 


80." 


4%%@ilb.*S0fctalIiq.4. 8 4. 8 


72." 


72." 


4% m 4 4 


64." 


64." 


C. äufütfjuja^tenbe ©chulben: 






5% fcna.1. to. 1852 5 5." 


80." 


84. 81 



Die Ijier aufgeführten (Sffecten fotten nur als ©etftotel bienen. $)ie 
gegenwärtige 2Rehr$ah(ung, tr>e(c^c ber «Staat bem ©laubiger gu leiften 
hätte, ift bie toorher in Hnfc^fag gebraute, ©ie ergibt fich in biefer 
£abeüe bei ben in ©Uber toer$in$Iic$en unb gurüdfjuja^enben ©chulben 
unmittelbar, inbem ber bem nominellen 3in$fu§ entftorectyenbe (SourS ber 
(Sontoerfion gu ©runb gelegt n>irb, bei ben in ^atoiergelb toerjinSlichen 
anleiten liegt fle in ber Entrichtung ber bisherigen ^atoiergetbatnfen, 
abzüglich ber (Soutoonfteuer toon 5%, in ©itbermünae. Die reelle ®t> 
beutung biefer Gonceffionen für ba$ 2(erar ift im oorigen Slbfd^nitt 
(ee. ©. 248) bereit« rechnungsmäßig enttoicfelt toorben. 

Die contoertirten Obligationen mürbmfämmtlich toertragSgemäfj in®H ; 
ber toerjtnSlidh unb bauemb toon ber (Soutoonfteuer befreit fein. Der Sümahnte 
nach erfolgte bie Umtoanblung auf ben gleichmäßigen 3i«^fu6 toon 6V,%. 
aflan hätte baher bie gemünzte ©letchförmtgfett ber Obligationen aua) 
in höh«*»« äRctfo mie bei ben anberen Gontoerfiontylänen, erreicht, bei 
melden immer noch bie beiben meitgreifenbften Unterfcheibungen, «ßatoier* 
gelb* unb ©tlberjinfen unb Slu^ahlung ber 3infen mit unb ohne fl&jufl 
ber (Soutoonfteuer bleiben. (Sine ftebenfrage betrifft bie $81)* 9* 



Digitized by CoOgl 



255 



trage«, auf melden bic neuen Obligationen tauten follen. Die runben 
Ziffern bon 10.000, 5000, 1000, 500, 100 bi« aüenfall« $erab auf 
50 ©ulben erfreuten al« bie jtöcrfmä^igften. Die älteren Obligationen 
toären na$ bent SÖunfctye be« ® laubiger« beliebig $u combiniren, um 
ba« neue @onberfion«cabital , für toeld&e« neue <Sc$ulbberf($reibungen 
au«gefteflt toerben, $u bilben. Da bte fämmtlic$en, fo fefyr berfetyiebenen 
Obligationen ber ©iaat«fc$ulb jur Gtonbertirung mit bemtfct toerben f&n* 
nen, fo (äffen fiety bie burety baare Stuf* ober $inau«$aljlungen ju be* 
gleictyenben föefie möglictyft bermeiben. 2Bie aber bereit« ermahnt tourbe, 
Bietet biefe &Qfyhin$ feine @c$tt>ierigfeit, ba ber angenommene Storni* 
nal$in«fufj fo $odj> mie ber reelle ift, alfo fein fcljeil (Sefctnn ober 53er* 
luft Bei ber SatyntiQ (at. 

3ur Einleitung unb Durchführung ber <£onbertirung«operation ge* 
(ören noch anbere im SBege ber SBerorbnung gu erlaffenben SSorfd^riften, 
toetd^e aber bon feiner principiellen Jöebeutung meiter fmb. (5« muß 
3. $8. ber Dermin beftimmt toerben, bon toelchem an unb bi« gu toel* 
c^em conbertirt toerben fann. Die Operation müfjte binnen mögltchft 
furjer &eit Durchgeführt toerben, fo lange ber reelle «Staat« jin«fu§ noch 
nicht «Detter gefunfen ift. Erfolgt biefe« ©infen, j.ö. bon 6% auf 6%, 
r öftrer, al« im Allgemeinen gu erto arten, fo müfcte man ftch fpäter mit 
ber Umtoanblung in 6%ige Effecten begnügen, toobei bann ber für bie 
3ufunft in 3lu«ficht ftehenbe 33ort$eil geringer mürbe. 

gg) Da« (Srgebnt§ ber Unterfud^ung über bie 

(Sonbertirung. 

Die oorau«ge(enbentlu«f Übungen über bie ßonbertirung beröfterrei* 
<$if$en (Staatefchulb in eine (od^bergindlid^e 9?entenf$utb f&nnen natür- 
lich nicht ben Slnfpvucr) barauf machen, biefe ftrage auch nur bon allen 
(Seiten gu beleuchten, gefchtoeige fie bottftänbig ju crfchßpfen. Vielmehr 
Ijanbelte e« fiety nur barum, bie Erörterung biefer toidhtigen ftrage ein* 
mal anzuregen unb ©runbjüge für einen Gonbertirung«pIan ju enttoer* 
fen. Die $auptpunfte, meldte hierbei ju berüeffichtigen ftnb, (at bie 
Darftellung toohl berührt. Der Äern ber grage liegt offenbar barin, 
ob bie mit ©a$rfc$emlic$feit in 2to«ftc$t fteljenben fpöteren SSort^eile, 
b. f). alfo bie (S$ance, 6%procenttge Obligationen in äufunft allmälig 
bi« auf 5% rebuciren gu fönnen, bom Staate ni$t mit in großen gegen* 
märtigen Opfern ober Stiftungen an bie ©laubiger bejaht »erben müffen. 
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£)er Staat unb bie (Gläubiger »erben fich ^ier Rechnungen unb ©egen* 
rechnungen machen, »obei es im Ontereffe be$ &taate$ Hegt, baß bie 
©laubiger bie 3«^"ft ungünftiger beurteilen, al« fie fi<h hrcauSfteltt, 
unb umgefehrt. £)enn im erfteren ftafle »erben bie ©efifeer ber jefci* 
gen Obligationen geneigt fein, fich mit Heineren fofortigen SBort^ci(en 
unb befonber« mit Heineren Terminen, oor beren Ablauf contractlich 
nicht rebucirt »erben barf, $u begnügen, »eil fie eine bie $erabfefeung 
be« 3in$fußeö erlaubenbe 93erbefferung be« ©taat«crebite$ nicht für fo 
nahe beoorfteljenb galten, ©erabe ber gegenwärtige 3^tt)>unft einer noch 
nicht ööüigen ©enefung ber ftinangen ift beSljafb für ba$ Belingen ber 
(Sonbertiruug ber geeignetfte. 3Benn bie Operation einmal burctygefüljrt 
»äre, fo tage gerabe barin für bie Regierung ein boppelt ftarfeS 9tto* 
rio, bie energifchften Slnftrengungen $ur »ollftänbigen £erftettung ber 
ginangen unb be« ©elbtoefen« $u machen , »eil baoon hauptfächlich bie 
5$er»irHichung ber angebahnten Sftöglichfeit einer Erleichterung be« 33ub* 
get« abfängt. £)aburch berföhnen fich aber auch *>ie entgegengefefeten 
Ontereffen be« Staate« unb feiner ©laubiger, roe(dt>e bei ber Operation 
in einem unlösbaren Sonflicte $u fteljen fc^einen. 3n lefeter ßtnie finb 
e$ boch auch bie ©täubiger, »eiche bei ber bölligen SBieberherfteUung 
ber ^inanjen nicht »eniger beteiligt finb, »ie ihr ©chutbner, ber ®taat 
felbft. Die Germanen,} eine« reellen h<>h en 3" t $f u § e $ inbofoirt für bie 
©täubiger nur eine größere Slffecuranjprämie. ©ei ber borgefchlagenen 
Gtonberfion in 6V 2 procentige ©chufben bertiert ber ©täubiger unter fei- 
nen Umftänben an dapital, benn ba« neue ^ominatcapitat entflicht 
bem jefeigen GourScapitale. £>iefe8 Sflomtnalcapital muß fpäter, »cnn 
ber ©täubiger in bie Webuction beö ^ittfe« nicht »iüigt, it)m jebenfatlS 
baar ausgezahlt »erben, unb 3»ar in ©Uber, »obei ber ©täubiger gegen 
jefet einen ©e»inn hat. 2ln 3tn$ erhätt ber ©täubiger erft nach ber 
SRebuction »eniger, »ie gegen»ärtig, einft»eiten nicht nur ebenfo oiel, 
fonbern fogar et»a$ mehr. £)iefe$ ^ßtuö foll ihn entfchäbigen für ben 
fpäteren SBerluft an £\n8. 5IUerbing8 beruht nun ber SBortheil für ben 
(Staat nur barauf, baß bie <ßlu«jahlung reell bodt) Heiner ift, »ie bie 
fpätere aflinuSjahfong , baß alfo ben ©täubiger ein »irfticher SBerfuft 
trifft. Dfli ift aber immerhin problematifch , auch *>er ©täubiger h flt 
eine Chance für fich. Söürbe man genau berechnen fönnen, ju »elchem 
3eitpunfte bie #erabfefcung ber 3infen botfS»irthfchafttich unb financiett 
mögtich fein »irb, fo »ürbe natürtich ber ©täubiger bem ©taate fola)e 
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SSebingungen itt öetreff ber leeren 3 a W un 8 m *>tx 3totWengett unb 
ber Termine, bor toelchen nicht rebucirt »erben barf, ftellen, bafc für ihn 
fein SScrfuft, für ben ©taat fein ©etoiun herauSfame. Dann hatte bte 
ßonoertirung feilten ©inn. 

£)a jene Berechnung nicht möglich tft, fo »erben beibe Steife mir 
einen SBahrfcheintichfeitScalcül anpeilen fönnen, bei welchem bie ©lau* 
biger aber geneigt fein »erben, bie fmancieöen StuSfichten beS ©taate« 
für minber günfttg anschlagen unb fi<$ mit relatio Heineren SBortheilett 
in ber unmittelbaren ©egentoart $u begnügen. £)ie SDWglichfeit ber &in$* 
rebuetion liegt boch noch gu ferne, als bafc fie bie Sapitattften fchon jefet 
befonberS ä'ngftigen follte, unb jubem »irb erfahrungsgemäß bie (Soen* 
tualität fpäterer 23erlufte nu$t fo leidet ihrer oollen -SSebeutung nach ge* 
toürbigt unb in ber Rechnung berüeffichttgt, ttie bie SluSficht auf einen 
fofortigen ©etoinn. £>anbelte es fid^ um bie (Einräumung bloß mate* 
rietfer 23ortheile an bie Gläubiger, 3. nur um bie äaty\m$ « nev 
Keinen (Srfrarente für eine Wethe Don 3al)ren, fo liejje fich eine genauere 
SRed^nung toohl noch eher aufteilen, nach roetd^er baS Slerar faum noch 
Chancen übrig laffenbe Jöebütgungen erfüllen müfte. Slber ber ©taat 
getoä'hrt auch fet)r toid^tige moralifche 33ortheile, »eiche für ben ©tau* 
biger einen bebeutenben ©elbtoerth ^aben, ohne bajj fich festerer genau 
ausrechnen la'fjt, unb ohne bafj ber Sßerth, ben biefeS 3 u ß e ft anDIU & 
für ben ©laubiger hat, bem ©taate genau entfprechenbe Soften Oer* 
urfad^t £)er Btaat befreit ben ©laubiger oon ber ©orge »egen ber 
^apiergelbtoirthfchaft unb ber (Souponfteuer, inbem . er ihm contractltch 
©ilberoerjtnfung unb (Souponfteuerfreiheit ') gufichert. 2ftan fann hier* 
gegen nicht eintoenben, ba§ biefe 3 u f a 8 e *> cn ®efifeer ber (Sonoer* 
ftonS * Obligationen in ^othlagen beS Staates boch nicht hintanglich 
fchüfee ; es ift et»a$ ganj SlnbereS, 5. 48. bei abermal« eintretenber <ßa* 
piergelbnnrthfchaft eine folche contraetliche Verrichtung ju befeitigen, 
als et»a bie @onfequen$en beS 3 h)an 8^ cour f e ^ öu f ©chulbfategorieen 
rote bie üfletalliqueS im Oahre 1848 auSjubehnen. 3Dic contraetliche 3 U * 
fage ber ©itberoer^infung ift bisher in Oefterreich trofe ber bei fyotym 
2lgio empfinblich fühlbaren ©ch»iertgfeit, reell »enigftenS, »enn auch 



') C£g mag frier betnerft »erben, bafj bie Huföe&ung ber Coutoonficuer feine«* 
toeg« notfrtoenbig bie Steuerfreiheit be« an« ©taattjcfrulbjtnfen fliefjenben <5infommen« 
ber Snlanber inboloirt. ©afür fann bie goffione^flicht na<$ roie bor Befielen bleiben. 
R. SB a 3 n e r , aft«tr ©taat«$au«$alt. 1 7 
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letber in einem ftoüe ni<$t formefl *), ftet« gehalten nnb ebenfo bie 
<5oitt)onfteuerfreiljeit, too fie gugefid&ert toar, betoaljrt toorben. ©er (Staat 
aber übernimmt bur$ biefe beiben Bufagen gtoar möglicher Seife in 
eingehen ^eityunften eine materiell in« ®etotä)t fattenbe ßaft, nüfet aber 
bem Sntereffe feiner ginangen im (Sangen bod) gerabe baburä;, toeit er 
ben (Einfuifc gtoeier gactoren befettigt, metd^e notorifä; feinem drebite 
fe$r föäbftä? finb. ßefetereS fottte er unter allen UmftSnben tyun, um 
fo meljr jefct in ber oorgefölagenen S33eife, too er mit biefen SWaJregetn 
gug(ei$ eine anbere iljm fyöd&ft nüfetiä;e Operation burc^füljren fann. 

ftafjt man gum @d)foffe bie bei ber donoerfionöfrage in ©etrad^t 
!ommenben fünfte gufammen, fo geigt fiä) golgenbeö. £)ie 2ftßgKc$feit 
ber Umn>anb(ung in 6% procentige Obligationen Ijängt oon bem Um* 
ftanbe ab, bafj fic$ ber £eitpim% in roefd&em boff$mirtljfd;aftIi($ unb 
financieß bie £)erabfefeung beS 3tof e $ Saffig nrirb, nid)t genau im 
23orau$ beregnen läßt. (Stäubiger unb ©ä)utbner müffen ftä; baljer auf 
eine SBaljrf($einKc$feit$re<$nung einlaffen, naä; toelä;er bie ©ebingun* 
gen, natürlich mit Chancen gu getoinnen unb gu oertieren für beibe 
Streite, feftgefteflt toerben. ©ürbe ber (Staat al8 ©ctyutbner fyier 39e* 
bingungen eingeben müffen, toelä;e fi$ ftet« in einer ber toaljrfctyeinttctyeu 
Chance entfpre<$enben 3 a ^ u «fl au$brü<ften, fo fönnten größere ©eben* 
fen oon Seiten be$ <5taateQ obtoalten, fiä; auf ba$ gange ©efd^äft ein* 
gutaffen. <So aber befte^t ber (Segemoertl? ber Seiftungen, gu meldten 
fi($ ber <5taat berfte^t, oorgugStoeife in mora(ifä;en (Sonceffionen, bie 
einguräumen oljneljtn fd^on in feinem Ontereffe liegt: in ber ©efeitigung 
ber sßam'ergetboerginfung unb ber douponfteuer. £iergu tritt noc$ ber 
»eitere Umftanb, baf? ber Gläubiger geneigt fein loirb, bie 2ftögfl<$feit 
ber foäteren 3ütSrebuction um fo toeniger l)oä; angufd&tagen, je meljr 
Ujn ein fleiner gegentoärtiger ©eroinn todt unb je ungünftiger er bie 
ginangtage noä) beurteilt, ßefetere ift jefet fd;on beffer als ifyr föuf unb 
in ber 9ttaä;t be$ Staate« Hegt tyre rafä)e »eitere SSerbefferung, bamtt 
bie $erabfefcung früher mögtiä; merbe, at« bei bem beginn ber Gton« 
toertirungöoperation gehofft unb oon ben ©läubtgern angenommen toarb. 
Stuf biefe ©eife bietet bie Umtoanblung gerabe toegen ber concreten 



') Mmü$ m bem gaffe be« Hatwnalanle&en« toa$renb be« italtemföen 
Äriegee unb ftSter nrieber na<$ ber »erorbnung toom 27. 2>ec 1860, toel($e abet 
föon am 14. 3uni 1861 toiebet aufgehoben tourbe. 
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Söerhaltniffe in Oefterreich bem 2lerar fe^r bebeutenbe (Shancen be« ®e* 
toinn«, toaljrenb ber @taat«glaubiger in ber Einräumung jener SBortyeUe 
boch mit töecht ein genügenbe« SIequibalent erfennen fann. 

hh) $)te neuen G> rebito p erationen unb bie (Sonb ertirung. 

£)ie beoorfteljenben neuen Erebitopevattonen, beren Einrichtung nur 
noc^ in toenigen fünften feftjuftellen ift, fönnen gan$ getrennt bon einer 
ettoaigen Eonbertirung ber beftehenben 6taat«fchulb, ober auch w i nne * 
rer SBerbinbung mit biefer SWaßregel burchgeführt toerben. Sluch in er* 
fterem gaße erfc^eint e« paffenb, ju bem 9ßominaljin«fuß bon gerabe 
6Vz°/ 0 neuen Sinteren aufzunehmen, toentgften« folange biefe« ber 
reette 3in«fuß ift. ©ei einer borau«ftchtlichen toeiteren JSefferung be« 
<5taat«crebite« fann man fr>äter^in ju 6% contrahtren. $)em gegen* 
toä'rtigen Eourfe ber 5% Oe. SB. * Obligationen entflicht ber Gtour« 
»on 91. 69 eine« 6%, ber (Souponfteuer nicht unterworfenen Effecte«. 
$ält man eö für $u fd^roer, 6y 2 %ige Rapiere ju begeben, toetl beren 
<£our« bereit« bei bem jefeigen Eourfe ber fünfprocentigen Oe.2ö. bon 
71 faft al pari (genau 99. 24 ) angefefet toerben müßte unb bei einem ge= 
ringen toeiteren ©infen be« reellen @taat«jin«fuße« [ich fetyon auf über 
pari beregnete, fo toiberfaricht e«, tote mehrfach herborgehoben, bem hier 
befürtoorteten ©hfteme ber hochberjinölichen (Schulben nicht, 6% ober 
ettoa« fpäter 6»roceutige Obligationen ein Jöenige« unter pari gu be* 
geben. SDarau« geht aßerbing« für ba« Slerar fbäter, toenn ber 3in« 
rebucirt toirb unb ber ©laubiger ba« Eat-ital jurüeff orbern ,barf, ein 
SBerluft an Eajntal herbor. E« fragt fich aber toieber, ob biefer Sftach* 
theil größer toie ber anbere fei, toelcher au« bem 3"Seftänbniß längerer 
Termine für bie 9cicht^ebucirbarfeit be« 3 m 8fuße« bon ganj al pari 
ober über pari aufgenommenen Weihen entfteht. £)a« ift abermat« 
eine <gache ber Berechnung, unter SRücffic^tna^mc barauf, ob ber®läu* 
biger bei ber einen ober anberen Slnleiheform mehr Slnfprüche machen 
toerbe. Der hier oorgefehene gaU, baß nominefl ho$berjin«liche <S<hul* 
ben ettoa« unter pari emittirt toerben, ift ein toefentlich anberer, tote 
ber früher erörterte ber niebrig berjinelichen Slnlehen mit bebeut en* 
bem Slblaß gegen pari. $)enn jefet ^anbett e« fich immer nur um eine 
f t ein c Differenz gegen pari, toetche feineu erheblichen Eopitalberluft 
inbolbirt, unb um einen hohen 9cominal$in«fuß, toelcher ben ßour« 
boch balb über pari treibt; bamal« bagegen um eine große £)ifferenj 

17* 
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gegen pari unb um einen niebrigen 9tominal$in«fuß, meiner gar 
feine ober nur eine fefyr entfernte 8lu«fi($t auf bie $erabfefcung ber 
3infen unb babur<§ auf bie SBiebereinbringung jene« (Sapttaloerlufte« bietet. 

©et ben ljoc$ber$in«lidi>eu 6d;ulben ju einem bem reellen gteicty* 
fommenben ober benfelben noc$ überfteigenben sftominaljtnöfuße, b. f). ju 
einem (5miffion«courfe al pari ober barüber, tt)irb bie £auj>tf<$tt)ierigfett 
immer barin befielen, ob ber (Staubiger fold^e Obligationen oljne ®a* 
rantie eine« £ermin« ober mit ber (Garantie tt>el<$e« Dermin« ber 
$mc$trü<J$a!jlbar?eit be« Kapital«, refb. Sflid&trebuction ber 3infen er fie 
nimmt, ©irb ein £our« über pari feftgefefet, fo n>irb bie öetoittigung 
eine« folgen Dermin« fi$ feljr fd^toer oermeiben laffen, bei bem <ßari* 
(Sourfe felbft ift e« aucty no<$ fötoer. (Sine allgemeine föegel, ob e« für 
ben (Staat oortljeifljafter fei, Slnleiljen ettoa« unter pari unb oljne 3"* 
geftänbniß jebe« ober toenigften« eine« etma« längeren Dermin« für bie 
^ictytrücfyaljlbarfeit be« Gtapitat« ober gerabe al pari ober über pari mit 
einem folgen 3ugeftänbnijj 3U begeben, faßt fid^ natürlich ni$t auf* 
ftellen, »eil e« auf ben genauen Jöetrag ber Gour«bifferen$ über unb 
unter pari, auf bie ßä'nge ber STermine, bor melden juribifd^ (contract* 
lic$) bie 3in«tyerabfefeung nictyt borgenommen »erben barf, ben 
bunft, in toelctyem biefe üttaßreget ootf«n>irttyfc$aftlic$ unb fmanjoolitifcfr 
möglich ift, unb ben betrag, um n>elc$en al«bann bie töebuction erfolgen 
fann, anfommt. 9flan muß auc$ Ijier toieber für jeben eisernen gall 
bie 9?ec$nung befonber« machen. Oe nal?er bie bolf«n>irtljfc$aftlic$e 
Sftöglicfyfeit einer SRebuction liegt, um fo mefyr muß ber <Staat nninfcfyen, 
fi$ nicfyt eentractlid) in biefer ©e^ie^ung bie §änbe binben 3U laffen, 
unb um fo efyer h)irb er bie freie ÜDi«üofition«fä^igfeit um einen fleinen 
Sftactylaß bom pari ertoerben bürfen; toie toeit er Sterin geljen fann, 
ift toieberum im einzelnen ftalle ju entföeiben. 3- & *> er ® taQt 8^* 
% Obligationen $u 98 ioeg unb oerfprictyt, metyt oor 4 3al>ren 
ju fünbigen, ref». ju rebuciren, unb auc$ bann nur auf 6%, na# 
4 Sauren aber ift bie oolfetoirtyföafttic&e SKöglic^eit, ®elb gu 6 % 
lü Jbefommen, mit größter SEBafyrfctyeinlic^feit al« oorljanbeu anjune^men. 
$>ter $at ber ©taat alfo 4 Oab.re lang 18 / 10 o% an 3 {n f cn unt> 
nac$ 4 Oaljren eoentuell 2% ober 2 Bulben an (Satoital $u jaulen, 
erfpart aber bann eine jäljrlictye Diente oon % ®ulben. Da nun ber 
jefcige ©ertlj einer Sttente oon % ©ulben, toelcfye je am Grnbe be« fünften 
bi« je^nten 3aljre« $u jatylen ift, jum 3i«$fuß bon 6°/ 0 geregnet, 
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I. 95 Bulben Beträgt, ber SGBertlj bon 2 ®u(ben, na«$ 4 Saljren gu galten, 
aBcr Bei 6% &in8 etwa l. 68 ®ufben, unb ber SBertl; ber Beim (Smif* 
fionäcourä bon 98 bier 3aljre (ang me^r gu galjfenben 13 Äreuger (Bei 
98 ift ber reette 3in« 6. 8, %) 0. 48 ®u(ben, im (Sangen 2.°» (Mben, 
fo ift e$ für ben <&taat unbortfyeifljafter, bie Obligationen gu ben an* 
geführten ©ebingungen gu BegeBen, als g. Sö. gum $ari*(£ourfe mit ber 
3ufage, erft na$ 10 3aljren ba« fotyital gu fünbigen ober ben 3inS 
gu rebuciren. 2)htg bagegen im teueren Qfaüe ein Dermin oon 11 Schreit 
gugeftanben ioerben, fo fteljt fic$ ba$ Sierar f$on Bei ber erftett 2floba* 
lität Beffer, ba ber jefeige 3Bert$ ber fiebert Oaljre lang bom 5. Bi« 

II. Oaljre gu galjlenben Üfteljrrente bon % (Bulben 2. 41 (Bulben Beträgt. 
Sleljnltcfy ift bie iöerec^nung Bei ber Grmiffion be$ 2lnlel)en$ gu einem 
baä pari etwas üBerfteigenben (Sourfe anguftetlen. ü£)er (Staat mug 
immer n>ünf($en, bag ber ©läubiger ben ^eityunft, in meinem bie 3in$* 
fyeraBfefeung bolf«n>irtljfc$aftlic$ möglich ift, al« ferner liegenb Betrautet, 
»ie eS fi$ füäter geigt, benn bann roirb in betreff ber Termine unb 
fonftigen $robifionen feine groge (Sonceffion gu machen fein. 

Die neuen Gtrebitoperationen fönnen aber au$ mit ber borgef$la> 
genen Sonbertirung ber <Staat$fc$ulb in ber Seife ber früheren Slrrofi* 
rungSanleiljen in SBerBinbung gebraut toerben. Daburcty mürben fic$ 
Beibe üftagregeln in ber Durchführung gegenfeitig unterftüfeen. Der 
3ttobu8 ift einfach ber, bag bie oor^anbenen Obligationen na<$ bem 
ßonberftonöcourfe, melier ficB Beim 6 % procentigen 9?ominalgin$fug 
ergiBt, gang fo, toie bie« weiter oBen bargeftellt mürbe, in (Singaljlung 
auf bie neuen Sinteren angenommen »erben. Die SBortljeile, meldte ba8 
$erar bem ©läubiger Bietet, bleiben baBei gang bie nämlichen; man 
Brandt ni$t gu Befttmmen, bag g. 33. nur eine gemiffe Ouote ber neuen 
Sinteren in älteren Obligationen etngegafylt merben fonne (nne g. S8. 
20 $rocent in papieren beS 9?ationalanletyen8 Bei ber erften (Smiffion 
ber 1860er Sofe), fonbern e« fann bie« bem (SuBfcriBenten gang frei* 
gefteßt toerben. 33ei relatib ftarfer (Singaljlung bon Effecten ttrirb bie 
ßonbertirungSoperation rafetyer bor fiety geljen, moneBen bann ber (Staat 
im 9tfotl)fatt noc$ ein fpeciclleä SWefyen mit Biogen (Singaljlungen bon 
©aarern eröffnen fann; im entgegengefefeten $afle lägt fiefy bie Gionoerti* 
rung noety BefonberS in Angriff nehmen. Der finangieüe Söort^eU einer 
SöerBinbung Beiber Operationen Beftefyt barin, bag oerfcfyiebene (Sombt* 
nationen ber bem (Gläubiger einguräumenben SBort^eiCe möglich fiub, mo* 
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Bei bann ber <&taat im ©anjen billiger toegjufommen oermag. (S« tagt 
fidt) benfen, bafjj, wenn Bei einer neuen Sintere nur bie öfteren Obligo* 
tionen nach bem (£onoerfton«courfe in 3 a ^ un Ö genommen Werben, ber 
®taat gar feinen ober einen nicht fo fangen Dermin, oor welchem er 
ba« Kapital nicht fünbigen barf, gewähren muj?. 3n biefer ©egtehung 
!ann man ben ebentuetten #ünbigung«termin auch mit ber §tyt ber 
Ouote ber in Obligationen eingebauten Beträge in ber SBeife in 35er* 
Binbung bringen, ba§ ber Dermin um fo fürjer wirb, Je geringer biefe 
Ouote ift. SDarau« ergibt fich im ®anjen mit ©aljrfcheinlichfeit ber 
(Gewinn, für einen Xfyit ber @onoerfion«fchulb gar feinen ober nur 
einen oiel förderen Dermin ber ^td^tfünbigung feftfefcen ju mfiffen. 
ferner täßt bie Variation be« Sourfe«, gu welchem bie alten ©chulb* 
»erfchreibungen angenommen »erben fönnen, mancherlei Kombinationen 
gu, burch welche bie gefammte neue (conoerthrte imb neu contra^irte) 
@c$uft> ju etwa« günftigeren öebingungen ju ®tanbe fommt. Slu^ 
fteljen mancherlei Sege offen, um je nach ber Kategorie ber eingesagten 
Obligationen bie ©aaraufjahlungen fefoufefcen, ob in SDWnje ober in 
^apiergetb, $u welker Ouote in erfterer ober festerem u. f. W. <5« 
bebarf hier, wo e« fich nur um bie leitenben ®efi($tspunfte ^nbett, 
feine« näheren eingehen« auf ba« ©etail biefer ©nrtchlungen, Welche 
ftch auf bie praftifche Durchführung ber Operationen beziehen. Slber 
es unterliegt wohl feinem Zweifel, fea § SKöglid^feit fo mannigfacher 
2ttobalitäten bei ben neuen Anleihen ben 33orthetl gctoä^rt, ben jeweU 
ligen Umftänben unb ben Söebürfntffen unb Neigungen ber einzelnen 
Klaffen oon Katottafiften unb 6taat«gläubigern Rechnung $u tragen. 

d) £)ie Valuta ber Slnlehen. 

@obalb bie Jöanf ihre Zahlungen wieber aufgenommen haben wirb 
unb bie <ßatoieroa(uta nothwenbig al pari mit ber eilbermfinje ftehen 
mujj, ift bie ftrage nicht mehr »raftifch, ob ber ©taat Sinteren in effec* 
tibem 6über ober in ^am'ergelb aufnehmen fotf, ba er mit lefeterem 
nur ba« ©über, welche« er brauet, au« ber ©auf hoten fann. Mittler* 
weile, in«befonbere bei ben in ben nachften Oaljren noch beoorftehenben 
Krebitoperationen, welche alle mit ber §erftellung ber 93aluta mehr 
ober weniger enge gufammenhä'ngen, fjat jene ftrage aber noch tyxt S3e* 
beutung. 9flan toirb fagen fönnen, ob <5ilber* ober <ßapiergetbanlehen, 
ba« hö'nflt bon bem ©ebürfnig ber ftinanjberwaltung ab. Unter ber 
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früher erlitten ©umme oon 255, reft. 285 SWitt. (Bulben neuer 
©d&ulben, ttet($e bi« (Snbe 1866 au befd&affen ift (f. o. ©. 132), be* 
finbett flc$, contractu in effectioem ©Uber au (eiften, nur jene 
Achtung oon 20 2tttü\ (Shtlben ©tfber an bie San! ((Snbe 186ö unb 
1866), (f. o. ©. 73), fotoie bie betreffenben töü<faa§fong«ratett auf 
bie beiben englifd^en unb bie beiben itaUemfctyen Anlegen, jäljrticty ettoa 
2. 6 Sftifl. Bulben, »o^u no$ ein Keiner weiterer Soften auf 9te$mntg 
ber börfenmäßtgen (Sintöfung einiger Sinteren fommt. £>a« Aerar brauet 
ba$er ettoa 30 WSL ®ulben ©über unb 225 bi« 255 «Kitt, ©ufoen 
<ßa»iergetb. 

£)ie erftere ©umme (Silber« (äßt fia) burd^ bie Begebung ber 
ber «anf berpfänbeten 3 3M. $fb. 6t be« 1859er engliföen Ante* 
$en«, toeld&e Obligationen mit ber Saljfong ber ©itöerföutb ©etten« 
be« ©taat« toieber frei »erben, größtenteils Ijerbetf<$affen. Allein e« 
ift biefe Ülttobalität nic$t atoecfmäßig, toeil babei abermal« bem SBefen 
na$ ein größere« gurütfjuga^Ienbe« Sinteren unb no$ baju au einem 
niebrigeren 9Jomtnalain«fuß, alfo meljr ober toeniger unter pari creirt 
werben müßte. ÜDenn bie (Smiffion biefer no$ unbegebenen 3 2ttiÜ\ 
$fb. ©t. ift eben nictyt« anbere«, al« bie (£reirung einer neuen Anteile 
jum gleiten betrage. Keffer erföeint e«, bie 1859er SCntci^e mit 
ber bereit« emittirten ober gegenwärtig in ber (Smiffion begriffenen 
$alfte oon 3 SM. $fb. ©t abaufd&ließen unb für bie «ega^Iung jener 
©ilberfttyulben ein befonbere« neue« Sinteren in ber ftorm ber tyod&oer* 
jin«lic$en 9f?entenf#ulb aufjune^men. S)ie früher erörterten (Srünbe 
finb au<$ fyier autreffenb. 

(Sine größere at« bie oben genannte (Summe öon 30 2ftiÜ\ Bulben 
©Uber brauet ber ©taat nid^t notljwenbig aufzunehmen, weil er con« 
tractlid^ alle anberen früher erwähnten 3a^lungen in $aj>iergetb (ctftcn 
fann. Onbeffen oerbient e« eine (Erwägung, ob nic$t im 3ntereffe ber 
$erftellung be« ©elbwefen« ein toeiterer £ljetl ber oom ©taate an bie 
öanf ju mad&enben ^fangen in 6Ubermün$e erfolgen foüte. <S« 
würbe ju biefem 3wecfe eine« befonberen Arrangement« gtoifd^cn ©taat 
unb ©an! bebürfen, bur$ weld^e« bie (entere eine entfpred^enbe 23er* 
gütung für ba« etwa nocty auftutoenbenbe Agio bem Sierar gehörte. 
Auf biefe SÖ3etfe fyatte ber ©taat feine größeren Soften, Woljl aber bie 
©ewißfyeit, baß bie S3anf bi« @nbe 1866 aua; in ber Sage ift, bie 
«einen SKoten unter 10 ft. injuaie^en unb ben S3erfe$r mit ber erfor* 
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(idfren Spenge ©ttbermünge angufüllen. $)ie ©an! bagegen hätte fonft 
auf anberem ©ege fleh ©ilber gu »erfchaffen, was ihr bermuthlich h& s 
here Soften unb größere (Schwierigsten machte. £)a im Uebrigen baS 
Sntereffe beS (Staates unb ber «auf fterfcei gang ibeniifch ift, fo er* 
fcheint es wünfehenswerth, ba& bic ftinangoperattonen, welche ber (Staat 
gum 3»>ecfe ber Slbgahlung fetner (Schulben an bie ©an! unternimmt, 
möglichft in ber Art eingerichtet werben, baß babet nicht nur bie ©an! 
formell abgegahlt, fonbem auch ade ©ebingungen für bie wirKictye <5on* 
folibatton beS ©elbwefenS erfüllt werben. 

®s tyanbett ftch ^ier auSfchltefjlich um bie Angelegenheit ber Keinen 
Noten gu 1 unb 5 ©ulben. 3 ur ftatutenmäjjigen $)e<fung ber Noten* 
maffe im (Sangen genügt ber ©aarfonb, über »eichen bie ©an! bis 
<Snbe 1866 verfügen wirb, 147 SWia. ©ulben, mehr als reichlich (f. oben 
<S. 74). Aber er ift noch nicht groß genug, um nebenbem mit ihm 
bie öoUftänbige Infüllung beS 33er!ehrS mit SNünge unb bie (Stngiehung 
ber Keinen Noten ficher betoetfftefligen gu Ktanen. $)ie ©erhältniffe ber 
Keinen Noten finb burch bie ©an!acte oom 27. $)ec 1862 noch nicht 
»oöftänbig geregelt. Nach §. 8 beS Ueberetn!ommenS foll bie ©an! bie 
burch bie Nücfgahlungen beS (Staates unb burch bie ©eräujjerung ber 
(Effecten eingehenben ©eträge in ber SBetfe gur allmäligen SBerringerung 
beS Notenumlauf« »erwenben, ba§ bis Gntbe IDec. 1866 bie ftatuten* 
mäßige ©ebeifung ber Noten (§. 14 ber Statuten) hergefteüt ift. Nach 
§. 12 ber (Statuten foll bie Keinfte ©an!note auf 10 Bulben lauten; 
nach §• 9 be * Ueberein!ommenS ift bie ©an! aber oorläupg noch er* 
mächtigt, Noten gu 1 unb 5 Bulben in Umlauf gu galten, ber 3eit* 
punft für bie Singiehung biefer Noten wirb burch befonbere (Sefefce be* 
ftimmt werben unb wenn fich nach cem 31. Dec. 1866 noch Noten 
unter 10 (Bulben in Umtauf befinben, fo unterliegen biefetben ben ©e* 
ftimmungen beS §. 14 ber (Statuten in ©etreff ber Notenbecfung. 
Nach §• 11 Deö Ueberein!ommenS foll bie SBieberaufnahme ber (Silber- 
gahtungen ber ©an! im 3al?re 1867 erfolgen, Wofür bie näheren ©e* 
ftimmungen über ben 3eitt>un!t unb bie Sttobalitäten einem in ber 
NetchSrathSfeffton 1866 gu erlaffenben ®efefce oorbehalten bleiben. 

Obgleich es nicht auSbrücKich ausgebrochen ift, geht au« biefen 
©eftimmungen boch Wohl h^toor, ba§ bie (gingiehung ber Keinen Noten 
bis gu unb foäteftenS währenb ber 3eit erfolgen foll, in Welcher bie 
©an! Wieber ihre Noten gegen 9ftünge einföft, alfo bis gumOahre 1867. 
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öi« bahin fann too^t bei Heiner toerbenbem Slgio, niebrigeren allgemeinen 
greifen ein 2^eil ber bi«her circulirenben ©ngulben*Noten unb ein noch 
größerer ber günfgulben^oten eingebogen »erben, toeit man toeniger 
<5ircu(ation«mittel bebarf unb toeil namentlich bie Pnfgufben=Noten fid^ 
bi« gu einem getoiffen Umfange burch 3ehngulben*Noten erfc^en (äffen *), 
aber ba« ®ro« ber Heineren Umfäfce mug notljtoenbig fo lange burch 
f leine ©anfnoten »ermittelt toerben, al« nidt)t ba« Slgio befmitio Der- 
fchtounben unb bamit bie unumgängliche SBorbebingung für bie Qtircu* 
lation toon ©ilbermünge erfüllt ift 2 ). Die für jene Umfäfee erforberlid^e 
SÄenge Heiner Noten mug baljer bi« gu bem 3eitmmfte ber SBieberauf* 
nähme ber iöaargahlungen, bon toetchem an ba« Slgio erft befinitib be* 
feitigt ift, im Umtauf bleiben unb bann erft burch SWünje erfefet toer* 
ben, unb gtoar ihrem ganzen, al«bann noch oortjanbenen ©etrage nach, 
toenn man fcorau«fefct, baß injtoifchen alle burch Noten Ijityerer $ate* 
gorieen erfefcbaren Heinen Noten bereit« au« bem 33erfehr gebogen toor* 
ben finb. SGBie grofj ber öetrag biefer einfttoeilen noch notljtoenbtg 
in (Sirculation bleibenben Heinen Noten fei, läfjt fich nur f<häfcung«toeife 
auf ®runb ber über bie bisherige 9Kenge biefer Noten befannt getoor* 
benen ftatiftifc^en Notigen feftftetlen. 2ttan toirb banach bie 3*ff cr öon 
100 SKitt. Bulben tooljt al« SWinimum anfe^en btfrfen 3 ). Die öanf 
mujj bafyer in ber Sage fein, im 3at)re 1867 biefe 100 3DKH. Bulben 
Noten einberufen unb burch $inau«gahtung bon Sftünje im 33erfe$r er* 
fefeen gu fönnen. Ob man au« bem §. 8 be« Uebereinfommen« bie 35er* 
pflichtung ableiten barf, bajj bie ©anf felbft fid^ in biefe 8age toerfefce, 
fteljt bafn'n. <Sie foll banach nur bie einge^enben Noten gur SSerrin* 
gerung be« Notenumläufe« fo oertoenben, bafe (5nbe 1866 bie ftatuten* 
mäßige Decfung ber Noten erreicht ift. SIber in bem §. 14 ber @ta* 
tuten ift toon ben Notenappoint« gar feine Nebe, unb toenn e« im §. 9 
ber (Statuten auch Ijeifjt, ba§ bie Heinfte Note auf get)n (Bulben lauten 
folle unb im §. 9 be« Uebereinfommen« bie Söanf an«brücHic$ nur oor* 
läufig gur ferneren ^Beibehaltung ber Heinen Noten ermächtigt ift, fo 
fagt alinea 3 biefe« §. 9 gum Ueberflufc, ba& bie @nbe 1866 noch «« U™* 
lauf befinblichen fleinen Noten bann gleichfau*« mit ftatutenmäjjtg bebeeft 

') Sgl. meine oflerr. SJaluta, £&. 1, a. a. O. ©. 161, 162, too@. 157 
bi« 168 bie Angelegenheit ber Keinen 9?oten nä&er erörtert ift. 
*) Gbenbaf. @. 158. 

*) (2t»enbaf. @. 163, tr-o ba« SRä&ere über bie ©ered&nung ju ftnben ift. 
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fein muffen. Sitte biefe ©eftimmungen !onn bie ©an! genau erfüllen, 
oijne be«tyalb im 3afyre 1867 in einer 8age fein gu müffen, ba§ man 
©elten« ber Regierung feinen Slnfianb gu nehmen brauet, bie (Eingteljung 
fämmtlictyer Keinen Noten anguorbnen. SBenn man fic$ gebaut $at, bie 
©an! müffe bie Jjauptmaffe ber Keinen Noten bi« (Snbe 1866 eingießen 
unb nur etma ben Keinen Neft unter atten Umftä'nben ftatutenmagig be- 
beeft Ijaben, fo ift bie« einmal nictyt au«brücflid(> ber ©auf gur <Pflic$t 
gemalt, fonbem im ©egentljeil ber 3eityun!t f« r bie Gsingieljung jener 
Noten festerer ©eftimmung borbeljalten, fobann aber §at man baBet 
bergeffen, bag bie ©efeitigung jener Noten gar ntc$t bon bem Sitten 
ber ©an!, fonbern bon ber bott«tt>irt$fc$afttic$en 2)lögli($feit, bag fty 
üttünge im SBerfetyre behaupte, abfängt. 

Nac$ ben früheren Berechnungen (f. oben ©. 74) »erben am 
31. SDecember 1866, na# Slbgatylung fämmtlic$er @<$utben be« ©taate« 
unb 33er8ugerung ber ©an!effecten, 310. 4 2ftitt. ©ulben 9^oten in Um* 
(auf fein, unter Slnnaljme ber Ijfypotljetffctyen 3iff er öon 1^0 Sföitt. ©ulben 
für ba« ©ectyfel' unb Combarbgefc^äft. $)ie Sage ber ©an! unb bie 
Leerung jener Noten ift gang ftatutengemäg, ber ©aarborratlj bon 
147 2Nitt. ©ulben betrögt ettoa 37 2flifl. Bulben meljr, al« er im %m> 
nimum betragen mug, ba jebe Note über 200 2ttttt. ©ulben nat$ §.14 
ber (Statuten burdfc) SKünge unb ©arren bebeeft fein fott. @rft bei 
200 2ttitt. ©ulben 2Bec$feln unb Combarb« genügt ber ©aarborraty 
jgerabe nur gur borf$rift«mä'gtgen minimalen ©aarbeefung. 2Bafyrfc$etnlic$ 
mar aber na$ ben früheren (Erörterungen ein Notenumlauf bon 310 2M. 
Bulben. fuerbon toerben günftigften ftafle« 210 SMl. ©ulben au« Noten 
gu 10 fL unb barüber, 100 äffiH. Bulben au« Noten gu 1 unb 5 fl. 
befielen, ©erben lefctere eingegogen, fo rtbucirt fiety ber ©aarbeftanb 
auf 47 Sttitt. ©ulben gegenüber einem Notenumlauf bon 210 SNitt. ©uf* 
ben. SBenn bagegen bie (Summe ber nietyt metattifety bebeeften Noten 
200 SNitt. ©ulben erreicht, fo fteljt tiefer ©aarborrafy bon 47 ÜM. 
©ulben nac$ ber (Singieljung ber Keinen Noten einem Notenumlauf bon 
247 «Witt, ©ulben gegenüber; im erften ftatte ift ni$t ein ©iertel 
(22.* %), im gtoeiten ni<$t einmal ein fünftel (19%) ber Noten 
metatttfd) bebeeft. Sltterbing« berftögt bie« nid^t gegen ba« abopttrte No* 
tenbebecfung«j>rtncü>. Soljl aber fragt e« fiefy, ob e« paffenb fei, gleich 
bei ber 5lufna!jme ber ©aargaljlungen mit einem fo Keinen ©aaroorratl? 
gu beginnen. 5)ie ©an! ift freiließ naety §. 14 ber «Statuten oerpflic^tet, 
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über bic SWetatlbecfung ber Noten von mehr al« 200 mtl. ®u(b. hin- 
au« für ein folche« 93erhäftnij? be« 9Wetatlfchafce« gur Notenemiffion 
©orge ju tragen, toelche« geeignet ift, bie voKftänbige (Srfüttung ber 
SBervflichtung $ur Gsinföfung ber Noten ju fiebern, ©ie fann aber einen 
33aarfonb« von 47 SWitt. Bulben fotooljf bei einem Notenumlauf von 
210, tote von 247 üttiß. (SMben für genügenb erachten, toährenb jener 
ftonb« noch fein hinlängliche« Vertrauen ouf bie ftete <Solven$ ber ©anf 
im ^ublifum hervorruft. £)e«hatb ift e« vermutlich toeniger nachteilig, 
toenn (Snbe 1866 noch eine ettoa« größere «Wenge Noten im SSerfehr ift, 
aber bafür eine größere Ouote metaflifcher £>ecfung«mitte( in ber ©auf 
liegt, al« toenn ber Notenumlauf ettoa« Keiner unb ber ©aarbeftanb 
ebenfalls geringer ift. <5« fommt hier eben nicht allein auf bie SNenge 
ber Noten an; im ©eginne ber 93alutaoveratfonen ift ber Notenumlauf 
jtoar mit 9?edt)t Vor$ug«toeife git Verminbern , fväter gur 3eit ver ©aar* 
jahfong$aufnahme aber lieber noch ber 48aarfonb« gu verftärfen. $)emt 
in biefem galle fann, toenn e« nöthig fein fottte, ber Notenumlauf burch 
$inau«$ahlung von 9Nün$e immer noch toeiter verminbert »erben, bie 
©anf ift alfo in berfetben Sage, al« toenn fie g(eich bie Notencirculation 
ftarfer verringert ; bie Notorietät eine« höheren ©aarbeftanbe« fteigert 
aber fobann ba« allgemeine Vertrauen auf bie bauernbe Orbnung ber 
©elbverhältniffe, unb bie« fommt auch bem @taat«crebtt im SHlgemeinen 
ju (Smte. SNöglicher ©eife toirb man fich, um ben ©aarfonb« nicht gu 
ftarf gu vermtnbern, fväter freuen, fofort bie au« volf«toirthfchaftlichett 
(Srünben fehr jtoeefmäßige Grinjiehung ber Keinen Noten anguorbnen. 
SBenn bagegen 3. J8. 20 SNtll. (Bulben ber 00m Staate in «ßaviergelb 
abjutragenben <Schutb in ©Uber getilgt toürben, fo würbe bei einer Ziffer 
ber nicht metallifch bebeeften Noten oon 163 ober 200 äNill. ©ulben 
jtoar ber Notenumlauf noch 330 ober 367 SM. (Mben betragen, aber 
nach ber (Singiehung ber 100 SNiö. Bulben Keiner Noten ein Neftbaar* 
uorrath von 673Rifl. Bulben bem Nefte ber Notenmenge oon 230ümtl. 
ober 267 ÜM. Bulben gegenüberftehen, ber ©aarborrath betrüge noch 
29.» ober 25. 1 %. 

Unter biefen 23erhältniffen ift e« aßerbing« nicht abfolut notlj* 
toenbig, ber iöanf noch mehr 6il6er jujuführen, benn toenn man ben 
verbleibenben Söaarftanb nicht für ju Kein hält, vermag bie Sdanl 
immerhin fchon mit ben (5nbe 1866 bi«voniblen (gilbervorräthen bie 
ffeinen Noten einjugiehen; aber e« ift $toecf mäßig, fo 3U verfahren. £)a« 
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Herar übernimmt habet feine neue ßaft, bie öfterreic$if($e SSottStoirtfc 
fc$aft erhält nur gtei$ im ©egtnne ber ©aaraa^lungfyeriobe metyr ©Uber 
unb jtoar auf bequeme Söetfe gugefü^rt, toa« jebenfall« ertoünfc$t ift l ). 

3>r ©taat toürbe bemnaety ein ©ilberanle^en oon refa. 30 ober 
50 Üttitt. ©ulben aufzunehmen tyaben. $ier gefctyälje bie (5in$aljlung 
in effectioer ©ilbermünje, unb jtoedmäjjtg mürbe ba« Sinteren im 2lu«* 
lanbe aufgenommen (bomicilirt). Ghrfolgt bie Slufnaljme im Ontanbe, 
ober toirb Ijier ebenfaü« ©ubfeription angenommen, fo fann bie (Sin* 
äafylung bebingung«toeife auc$ in ©ilberbeoifen auf auötoärtige $Iafee 
gefc$e$en, toorin bie (Sctyutb bori 20 2D?itt. (Bulben @ilber an bie S&ant 
contractu na<$ ber SGBatyl be« ©taate« gleictyfall« abgejagt toerben barf ; 
Söanfnoten mit Sluffd&lag be« jeweiligen 3Tgio'« brausen aud& nid&t notfc 
toenbig oon ber Slnnatyme au«gef$loffen gu fein. £>ie 2lu«f<$reibung 
btefe« ©ilberanletyen« ift ni$t oor (5nbe 1865 notljtoenbig, toeil erft 
bann bie $älfte ber ©ilberfc$ulb an bie Söanf fäüig toirb unb lefetere 
ba« SWetaß jur Vorbereitung ber JöaarjatyfangSaufnaljme unb ber ©n* 
jieljung ber Keinen -Woten bebarf. ©i« batyin ift bie ßontraljirung oon 
©ilberfcfyulben toegen be« borau«fic$tli($en toeiteren ©infen« be« 2lgio'« 
auety noc$ toofylfeiler geworben. £)ie 2lnleiljeform mujj toie in ben anberen 
ftäflen bie ber nominell $o$oer$in«lic$en föentenfctyulb, o^ne töüdfjaljlung«* 
toflietyt be« Staate«, fein. 

mt übrigen ©c$ulben (205-235 ober 225—255 SM. Bulben) 
finb in *ßajnergelb aufzunehmen, aber in ©über au »erjinfen. ©er (Staat 
getoätyrt $ierburc$ feinen Gläubigern nur für bie furje 3eit bi« jur Huf* 
naljme ber ©aaraa^ungen einen befonberen Vorteil, benn oon ba an 
mu§ er bie SBerginfung ohnehin in ©Uber ober al pari mit ÜDttinje fteljenben 
©anfnoten leiften. $)ie bauernbe ©ilberoerjinfung liegt, toie früher er« 
örtert tourbe, oor Willem im toa^ren Ontereffe be« &taaU& unb feine« 
@rebit$ felbft. Ü£)a{j eoentueß fpäter bei bem Slnerbieten ber (Safcttalrücf* 
3aljUmg im gatte ber oertoeigerten Gnntoilligung be« ©laubiger« in bie 
3in«Ijerabfe&ung ba« Gatoital ebenfall« in ©ilbermmtje jurüderftattet 
toerben muß, oerftetyt fic$ na$ bem einmal angenommenen ©bjteme ber 
23a(uta^erfteöung au$ oon felbft. 2tuc$ barin ma$t ber <&taat Um 

') 2>ie Stnjietyung ber fteinen Stoten gi6t noä) ju mannen anberen SrtoS* 
gungen Stalafj, auf toet$e ober, ba fie bem ©egenjknbe biefer @($rift fremb ftnb, 
fcier ntd^t toeiter eingegangen »erben fann. @« ^anbelt ft<$ babei metyr um bie rein 
t)oIf«»irt^[^aftlic^e al« um bie finanjiefle ©ehe ber Salutafragc. 



Digitized by Google 



269 



befonbcre Gionceffton an feine ©laubiger, für »eiche er eine gegenwärtige 
üflehrteiftung Seiten« ber (enteren beanfpruchen fönnte. Orr fann allein 
für bie 2lu«zahlung ber 3 m f en ta Silber »ährenb ber brei Oahre ber 
noch anbauernben $apiergelb»irthfchaft, 1864 — 66, eine entfprechenbe 
®egenleiftung oon ben in ^a^iergclb bie $)arlehen«»erthe jahlenben 
(Gläubigern »erlangen. £)er betrag biefer ©egenleiftung läßt fich »ieber 
in ber Söetfe ber früher angeführten ©eifoiele beregnen. £>a e« fl$ 
nur um eine Keine (Sntfc^äbigung für ben <5taat hanbelt, fo ift e« am 
heften, »enn ber Staat fich biefelbe in einem ettoa« leeren (Smiffion«* 
cour« ober in bem 23er$ic$t be« ®läubtger$ auf ba« 3"8cftänbni§ eine« 
Termine«, bor bem nicht gefünbigt »erben barf, au«bebingt. 

3n §inficht ber 3infen ^ ann fw$ ber <5taat auch ba« Stecht bor* 
begatten, fie in iöanfnoten zahlen $u bürfen, fo lange festere oon ber 
39anf ftet« auf Verlangen etngelöft »erben. 3(u« biefer SÖortfaffung 
folgt bann fcfyon un$»eifethaft, bafe bie 3 m f en m'emal« »ieber in unein* 
lösbarem 'ißapiergelbe entrichtet »erben bürfen, — ein 33erfprec$en, 
meiere« ebenfaß« jumeift im Ontereffe be« Staat«crebit« felbft gegeben 
»trb. Stuf biefe ©eife »trb oom 3. 1867 an bie ganje öfterreichifche 
StaatSfchulb au« gleichförmigen 23eftanbthetlen beftehen. 

e) Da« Domicil ber Slnlehen. 

Jöefonbere 3»ecfe, »ie ber oorljergenannte, »o eine ge»iffe Summe 
effectioen Silber« $u bef Raffen ift, fönnen e« räthlich erf feinen laffen, 
eigentliche fogenannte au«»ärtige Slnlehen aufzunehmen. 9Roth»enbig ift 
bie« felbft in biefem Balle nicht, ba bie -Söetheiligung be« auswärtigen 
publicum« unb ber fremben ©anquter« auch cmem inlänbifchen Sin» 
tehen fich ^eutegutage oon felbft macht, üflan brauet nur an bie z»eite 
unb britte (Smiffion ber 1860er ßofe im Ouni 1862 unb am 4. 3tfai 1863 
ju benfen. Soll bie (Einzahlung in effeettoem Silber erfolgen, fo fann 
auch bie $ & ci Dem inlänbifchen 2lnlehen gefchehen. ©ei Sinken, »eiche 
Zur öffentlichen Subfeription aufgelegt »erben, ift e« leicht, auch an 
au«lönbifchen JBörfen, an benen ein großer Verfehr in öfterreichifchen 
Staat«papieren ftattfinbet, Unterzeichnungen anzunehmen. SJon SBichtig* 
feit für bie Verbreitung ber Obligationen im 9lu«tanbe bleibt e« aber, 
bie ©rhebung per 3 m f en mögtichft leicht unb billig ju machen. $)ie« 
ift ein $unft, auf »eichen bie öfterreichifche ginanjoer»altung bt«her 
noch nicht bie föücfficht genommen hat, »eiche er oerbient. Namentlich 
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f) £)ie ftrage ber SBerf dfrulbung an baSSluSlanb. 

3m SBerhergehenben hobelte eS fid^ um nominell ober formell 
auswärtige Slnletyen; ob bie ftinanjoerwaltung fotche contrahiren miß, 
baS hängt bon ihrem ©utbünfen ab. Ob bagegen ein Sinken ein 
reell a u 8 W ä r t i g e 8 fei ober nicht, baS entgeht ftch bem (Stnffoffe ber 
Regierung gan$. £)enn bieS beftimmt ftch in lefcter ßinie nach ber 
§öhe beS reellen 3m8fu$ed ber Sutleljen im Vergleiche mit bem 3 mö * 
fuge in anberen Sänbem unb nach bem Umftanbe, ob bie auswärtigen 
Kapttaliften in bem 3ittffuge ber ©taatsfchulbberfchreibungen eine Slffe* 
curanjprämte berechnen unb wie fycf} fie biefe beranfcfylagen. Söei ber 
noch obtoaltenben grojjen SBerfd^ieben^eit beS 3*n^fw§^ to Oefterreich 
unb in anberen Cänbern ift eine umfangreiche Beteiligung beS fremben 
Kapitals an öfterrei^ifc^en Staatsanleihen ganj unoermeibtich, Wie bie 
Erfahrung ja auch beweift. Söegen ber 253ic$tigfeit beS auStänbifchen 
Kapitals für OefterreichS ^inangen motten mir gum @<$luffe bie grage 
ber „auswärtigen @c$ulben", in biefem ©inne, noch etwas näher er* 
örtern. £)ie früheren Kntmicffungen, befonberS im erften 2lbfchnitte, 
werben baburch abgesoffen unb gleidfoeitig ein ©lief in bie 3"^""^ 
ber ßfterreichtfehen ©taatsfc^ulb geworfen werben, Wobei fiety bie ®ete* 
genljeit ergibt, bie ftrage »om 9cominal$inSfu§ ber föentenfchutb noch 
toon einer anberen (Seite aus gu beleuchten. SGBir jie^en bobei oor- 
jugsweife unferen concreten ftall, bie Anlage fremben (Kapitals in öfter* 
reic^ifchen ©taatspapteren, in Betracht. 3m SBefenttichen gilt aber baS* 
felbe bon ber gleiten Anlage in anberen ginStragenben Effecten unb 
toon ben birecten Darlehen ber 2luSlänber an bie Sntänber. 

3n einem capitalarmen ßanbe mit relatio Wtm 3inßfu§c wie in 
Oefterreich wirb berSlnfauf bon@taat8papieren©eiten8be8 2lu8lanbe8ftet8 
ein SBortyeil für bie Sßotfswirthfchaft fein, benn ber eine ftall, in welkem 
bieS nic^t fo ift, wenn nämlich ohnehin fchon eine Plethora bon Kapital 
im Onlanbe befteht, überflüffig biete „btSponible" Kapitalien borhanben 
finb, ift ffiex nicht praftifch. KS finb f)kx »erfchiebene einzelne gäße 
ju unterfcheiben, bei welchen fich jene ^Behauptung jeboch ftetS als richtig 
erweift (SS fdnnen nämlich neue Sfolehen aufgenommen ober ältere 
Obligationen bom SluSlanbe erworben werben unb ber 3^ecf ber 35er* 
weubung beS SlnlehenS fann auf bie öilbung einer prioatwirthfchaftlichen 
ober einer „ftaatswirthfehaftlichen" Kapitalanlage, auf bie ©eftreitung 
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einer „augerorbentttd^en" Sluögabe (im früher erläuterten SBortfinn) 
ober eines burctyau« unorobuetiben SluftoanbeS I)inau8gel)en. 

Senn eine auätanbifctye ftatt ber intänbif<$en 55olf$n)irtl)f<$aft ber 
infanbifc$en Regierung eine Slnfeilje mafy, fo toirb im Onlanbe ber ent» 
ft>re($enbe betrag Gtapital feiner bisherigen 33ern>enbung nietyt entgogen. 
£)ie toirt^aftlic^e STljätigfeit brauet bafjer in feiner SSegieljung be* 
fc^ränft gu »erben; gefegt biefeS benuoch, fo ift baran nic^t bie 2luf* 
nannte ber Sintere fctyufb, fonbern anbere befonbere Urfactyen, etioa bie 
SBerfjattniffe, meiere bie Sintere not^toenbig matten, ober ber Umftanb, 
baj? ber ®taat mittetft beS Slnlei^ecabital« Arbeiter bef<$aftigt unb e$ 
nun an (enteren fefjft: bie 3ttögli<$feit, bie SSotfötoirt^aft ganj im 
bisherigen ©ang gu haften, fotoeit bie« oon ber Spenge ber (Kapitale 
abfängt, ift gegeben. 3nfoferne leibet auch bie arbeitenbe ßfaffe nicht 
nur nicht, toie es früher für ben ftatt ber fyeimifc^en Slnteihe enttoiefett 
toarb, fonbern im ®egentf)eU fte fann fidt) in günftigerer 2age beftnben, 
tt>ctt mehr (Saoitat gu ihrer Sefchäfttgung oorfjanben ift unb ber (Staat 
biefeS neue Kapital auch bagu birect unb inbirect oertoenbet; unb fie 
toirb fich beffer ftehen, roenn feine frembartigen ftactoren ben (Sinfluf? 
be« an fic$ günftiger geworbenen SBerhättmffeS gtoifchen Hrbeitergaht unb 
©efc^äfttgungöfonbö ftören, g. S8. toenn nicht baS bisherige ^eimif^e 
Kapital toegen einer ©toefung ber ©efd^äfte gum Streite muffig toirb. 
£)ie oerfd&iebene 33ern>enbung beS ßapitats einer folgen auswärtigen 
Sintere bebingt feinen Unterfctyieb in betreff beS guten (SinfluffeS auf 
bie ^eimifd^e 23otfSn>irthfchaft. (Sel&ft toenn baS frembe Kapital in ber 
unnüfeeften Sßeife oergeubet toorben toäre, beftänbe immer noch ber 23or* 
t^eU, bafc ein IjeimifctyeS (Sam'tat gum gleiten betrage nicht oerloren 
gegangen ift ; unb toenn baS ^eimifd^e Sapitat auch für einen ^öd^ft pro* 
buetioen 3^ecf oom <5taaie burch eine SWeüjeoberatton hätte ^erbeige* 
gogen »erben fönnen, fo ba§ bie Anleihe burchauS gu billigen getoefen, 
fo getoäfjrte bie ©enufcung oon frembem (Sam'tate bo$ immer noch ben 
neuen 33orthei(, ba§ ber brobuetioe 3tt>ecf erfüüt unb baneben noch atte 
anberen erforiejjtichen mirt^fd^aftlid^en £hätigfeiten im gleiten Umfange 
betrieben morben finb. £)ieS (aßt ftch (eietyt in ben beiben befonberS 
wichtigen gälten nachreifen, wenn ber Btaat mit bem (Srtrage auStoär* 
tiger Slnfeiljen Kriege führt ober etwa (Sifenbahnen unb anbere im enge* 
reu (Sinne probuetibe Unternehmungen antegt. ©tetS ift burch baS 
$erein(eityen beS fremben (Sam'talS mehr Kapital oor^anben unb für eine 
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probuctioe 93erwenbung bereit, al« es fcuft ber ftaü wäre; jwar nicht 
nothwenbig abfolut mehr Kapital, al« früher, wenn $. biel materielle« 
Kapital burch benSrieg gerftört wirb, aber relatib mehr. Die heimifche 
33olf«wirthfchaft fann batyer fietö einen größeren Sluffchwung , ober fie 
braucht feinen fo ftarfen föücfgang $u nehmen, wenn fie burch frembe« 
Kapital unterftüfct ober ihr baburch über eine $rift« hinweg geholfen 
wirb. 3n Kriegen wirb biefer gaü in großem 9Jcaße praftifch, wenn 
etwa ein Staat mit fremben Subfibien ober mit Kontributionen be« 
9lu«lanbc« bie $rieg«foften bor$ug«weife becft, wie granfreic^ unter bem 
erften Napoleon. 3m grieben, wo man in ber föegel bie ^eimifc^en 
Kapitale in capitalarmen ßänbern al« oott befchäftigt annehmen fann, 
wirb burch ba« $ereinleihen bon frembem Kapitale unmittelbar bie ma- 
terielle <ßrobuction größer, bie 93ermehrung ber Kapitale rafcfyer unb 
ftä'rfer, bie Cage ber Arbeiter beffer; ber ,3m$fufj wirb, Wenigften« fo 
lange ficty bie 2lrbeiteqal?I nicht entfprechenb bermehrt, ^erabge^eu unb 
frühzeitiger fid^ mit bem niebrigeren be« 3lu«fanbe« ausgleichen, al« e« 
fonft gefc^ä^e 

$ieran ä'nbert an fich auch ba« oiet berufene §inau«$ahlen boti 
3infen au« bem ?anbe, biefe für befonber« nad^t^eiltg geltenbe ^olge 
ber „SBerfchulbung an ba« 9lu«lanb" nicht«. Die« tagt fich an ben im« 
güuftigften fallen nachweifen. K« fei 23. ein fyöctyft gwecflofer Shicg, 
bei meinem auefchließlich bie Sßergeubung oon materiellem Kapitale in 
Betracht fommen foll, geführt, unb jwar ganj mit auöwärt« aufgenom* 
menem Kapitale. Kin Kapital bon 100 SDGill. ©ulben ift oevloren gc^ 
gangen unb bafür eine bauernbe föente bon 6 Sfttll. (Bulben jährlich 
an ba« Sluölanb $u galten. Diefe föente geht auch »ollftänbig l)tnau$, 
b. I). e« wirb mit feinem Steile berfelben bem Ontanbe ein neue« Dar- 
lehen gewährt ober fein £hetl bon bem fremben Kigenthümer felbft in 
ber 93olf«mirthfchaft be« fc^ulbenben ßanbe« angelegt. 3ene fcch« WiU 
lionen müffen burch Steuern aufgebraßt, b. h- ben einzelnen Staat«* 
bürgern oon beren Kinfommen unb ®efchäft«reinertrag entzogen werben. 
K« foll hier auch ber ftall au«gefchloffen werben, baß bie erljöhete Steuer- 
Sahlung burch SWehrprobuction wett gemalt »erbe. Sllöbann ift entweber 
biefe Summe burch üttinberconfumtion einzubringen, ober ba« Kapital 
nimmt um tiefen betrag weniger gu. On lefeterem ^alle leiben bor- 

') 8gl. oben @. 206, Virairrfung. 
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unter eoentueß bie Arbeiter, bie Sßrobuction er^ö^t ficfy ntc^t fo bebeu* 
tenb, toett bic fe$S SMionen nictyt in ber fyeimifctyeu, foubevn in ber 
fremben 23olf$toirtyfc$aft in ber ©efääfttgung boti Arbeit ausgegeben 
toerben ; je nad&bem gleist fid^ ber $o$e 3in«fu§ be« Snfanbe« mit bem 
niebrigen be« SluSlanbe« au$ nid^t fo bafb au«, at« e« ofyne ben 216* 
flu§ jener töente möglich toäre. $)a« finb (auter unbefireit&are 9Gaa> 
t^eife ber Kenten jaljfangen an ba« 2lu«(anb. Slttein bie ßage be« fc$uk 
benben ßanbe« : ift in biefem gaüe bennocty mc$t ungünftiger, at« wenn 
biefe ä^hmg ni$t ju machen, bagegen ba« urfprünglic$e Sam'taC oon 
100 3fliu\ ©utben unmittelbar ber ljeimif<$en SBolfStoirtljfctyaft entnom* 
men toorben wäre. 3a, e$ ift feljr too^t möglich, in ber töeget im ca* 
pitafarmen «Staate fogar toaljrfd&einficty, ba& ba« fd&utbenbe 8anb fid^ bei 
ber STufna^me be« (Darlehens in ber ftrembe immer noc$ bauernb beffer 
fteije, n>ie in bem jtoeiten ftafle. 

£)ie fed^ö flßitttonen äinSrente, toet($e ba« 2lu«(anb Bejieljt, toerben 
mit bemjenigen (5am'ta(e örobudrt, toel^e« bun$ ba« hereinreiten beö 
fremben (Scupitat« ber ein^eimif^en <ßrobuction ni<$t ent$ogen 3U toerben 
brauste. §ätte biefe« Vereinteren ni$t ftattgefunben , fo toürbe gtoar 
jene 3aljfong an 2fo$fanb nic^t erforberlicty , aber auc$ bie ®üter, 
mit benen ber <Sa$e na<$ biefe 3infen gegast toorben, gar nid&t pro* 
bucirt toorben fein. Diefe (Mter Ijätte bie fjeimifctye 23olf«toirtljf<$aft 
atfo ebenfo toenig toie jefct jur Verfügung, eine SDJinberconfumtton ober 
ein geringere« Saufen be« (Satoitaf« erfolgte not^toenbiger Seife aud^ 
in biefem ftafle. Snfoferne fielen bie SSerljäftniffe beibe 3Ka(e gfeia). 

$)a« bur$ ba« auätoärtige 2ln(ef)en oor einfacher SBergeubung be* 
toa^rte einljeimif($e Gtapttat gewährt aber bie bittet jur bauernben ©e= 
fcpftignng einer entfprec^enben Slnjaljl Arbeiter, toelc^e bann bemSÖefen 
nad£ iljren eigenen Unterhalt mit einem ©etoinne bagu beftänbig Ijeroor* 
gubringen bermögen. £)aburd& ftetyt fic$ bie arbeitenbe (Slaffe beffer, af« 
toenn ba« Sinteren im Manbe aufgenommen toirb, aber aüer SSermut^ung 
na$ torofitirt au$ bie ganje SBottätoirtljföaft. Einmal fönnen bie 2lr* 
beiter leicht fetbft ettoa« erübrigen, toeif fie ber 8lnna!jme na$ mefyr 
©efctyäftigung unb beffere ©ejafjumg ljaben toerben. ©obann toirb jtoar 
ber bei ber <ßrobuction gemalte (Setoimt burc$ bie ©teuer getroffen, 
bamit bie feety« Sttiflionen (Bulben $in8 für bie auswärtige 6taat«fc$uft> 
bejaht toerben fönnen, aber biefer ©etoinn toirb burety bie ©teuer fötoer* 
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lieh gan$ ücr^e^vt ! ). 9luS ihm faun oafjer mciftenS ein neues Kapital 
mit angefammeft % »erben , welches ber ^eimi[rf>en SSolfsmirthfchaft ju 
®ute fommt. Daraus läßt fich bann eoentuell baS frembe Sinteren 
wieber abjagen, ofme ba§ ber Sßolfswirthfchaft im Vergleich $u früher 
ber (Sapttalentjug fo fd;Wer wirb. Dem Effecte nach wirb bie (Eapital* 
jerftörung im Kriege bei ber Aufnahme auswärtiger 2lnlehen mithin biet 
weniger fühlbar für baS Snlanb. @efct man inSbefonbere noch borauS, 
ba§ baS Sinteren ju einem wefenttich billigeren 3™$ , als es in ber 
£>eimath gu befommen mar, aufgenommen ift unb baß ber inlänbifcfye (Sam'tal* 
gewinn ho<h fleht, baljer aus ben Ueberfchüffen biefeS (Gewinnes über 
bie Steuer, meiere ben an baS SluSlanb fctyulbigen 3inS repräfentirt, wie* 
ber balb ein neues (Sapttal erfpart werben fann, fefct man mit anberen 
Sorten 2Serhältniffe oorauS, wie fie in cam'talarmen <5taattn oor^anben 
ju fein pflegen, fo ermetfl fich baS auswärtige Sfnlehen nur um fo oor= 
theilhafter für bie einfjeimifd)e Sßolfswirthfchaft. 

Der gewöhnliche Srrtlntm bei ber Erörterung biefeS ^atteS 
„SSerfchulbung an baS SluSlanb" befielt barin, baß man 2llleS bewiefen 
unb ben 9?ac^t^ei( eines folgen (SchulbberhältniffeS aufgebeeft 3U fyabtn 
glaubt, fobalb man nur gejeigt hat, baß bie 3 a ^ un 8 Der 3 m f en an 
baS SluSlanb ungünftiger wie bie 3 mö S a ^ un 3 an fyeiuufctye (Staats* 
gläubiger für bie inläubifäe Eolfswirthfchaft fei. Das läßt fich freilich 
nid^t beftreiten. Mein bie ^rage liegt gan$ anberS. 3nbem baS betreff 
fenbe heimifdt)e Kapital ber 3SolfSWirthfd?aft erfbart (im ftatle ber 33er* 
geubung) ober in feiner gewöhnlichen Anlage belaffen wirb (im ftalfe 
einer probuetiben 33erwenbung beS 3lnleihebetrageS) , hat man fchon bie 
SÄtttel, fowohl um biejenigen ®üter, welche bon ben Crin$elnen bem 
@taate abgetreten werben, bamit biefer bie 3 m f eM S^len fönne, als 
auch um noch einen Ueberfchuß über biefe Güter ju ^robuciren. (SS ift 
möglich, gerabe fo biel ober mehr Güter ju erzeugen wie bisher; bon 
biefer gleich großen (ober größeren) Gütermaffe wirb bem Staate ein STheil 
als 6teuer gezahlt unb bon ihm als 3inS ben fremben Gläubigern ent* 
richtet. Darin liegt ber Stochttjeil, welker auch ^ ier au $ ber SSergeubung 
oon Kapital in bem obigen ^öeifm'ele beS Krieges herborgeht. 2lbcr biefe 
(Steuerzahlung wirb aus mehrfachen Grünben oerhältnißmäßig leichter 

') 2>aß in SBirfUc$ieit natürlich bic ©teuer nie$t an«fälie&lic$ auf *|5ro* 
bnetionen, toeltfe gerabe mit lOOSRitl. arbeiten, gefegt rotrb, fcerfic^t fid^ öon fctbfl ; 
bem effecte nac$ a&er geftattet fic$ bic «Sache fo, tuic fie im £ejrt bargeftetft ifl. 
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getragen : leichter, tote bie Sfoteifje be« Ontanbe«, toeit fjter in ber ST^at 
ber ®fitergenu§ nicht auf einmal um ben gangen betrag ber Anleihe, 
fonbern nur um ben ©etrag ber 3 in f en eingef darauf t toerben mufc l ), 
ober anbererf ett« ber ^onbe, oon »eifern gebart toerben fönnte, re* 
(atio toeniger verringert toirb ; (eid&ter toie bie ©teuer gahtung gum 3ö)ecf 
ber ^eimifc^en Hnteilje, toeit biefe eoentuett ^ö^er gu oerginfen toäre, 
unb namentlich toeit ber gleiche ober biefer Ij&ljere 3 w f enoetra 8 
eine entfprechenbe ©teuer oon einer im (Sangen Keiner getoorbenen 
(Süterergeugung eingebogen toerben mug. 9?icht in ber SBerfd^utbung 
an ba« 2Iu«lanb liegt bafjer ber Wac$tfjeit, fonbern in ber SBergeubung 
oon Kapital alfo je naetybem in bem flechten 3toecfe ber ©taat«au«* 
gäbe, in einer fatfc$en ^otitif. ffiurbe eine au«wärtige Sintere gu einem 
toirflich orobuetioen 3toedfe oertoenbet, fo toirb bie fyeimifc$e 23otf«toirtfc 
fc^aft trofe ber 3to$ä<rfjfonß an 91u«tanb ftch in toeit günftigerer 
tfage befinben, toie fonft. ©urbe ber Slntethebetrag aber oergeubet, fo 
ift ba« 3n(anb immer noch beffer baran, toie bei ber SBergeubung eine« 
Ijeimifctyen Gtcq>ita(«. 

9ftit SRücfficht auf bie eingehen Slrten ber probuetioen SBertoen* 
bung be« Slnteihebetrag«, g. für prioattoirtljfc$aftlic$e (Sam'tatantagen, 
toie (5ifenbatm* unb ©tragenbau, ober für ftaat«toirtyfc$aftlic$e Gapitat* 
anlagen, toie ben Sluftoanb gum 3toecfe einer oerbefferten 9te$t«fic$er* 
Ijeit ober eine« tüchtigeren Unterricht«toefen«, ober für nothtoenbige 
aujjerorbenttiche Ausgaben, toie geredete unoermeibtiche Kriege, tagt fich 
ftet« ber 9cu(jen unb Sßorgug au«toä'rtiger Anleihen bor einheimifchen 
in alten RaUtn nachtoeifen, too nidt)t rein müßige Kapitale im (mlanbe 
gur Verfügung fteljen, alfo faft immer in capitatarmen Staaten, 

(SIeichgiltig ift babei bie Qfarm, in welcher ba« bargetieljene Sa« 
m'tat in« Onlanb gelangt (§« fei baare« (Selb ober oom ©taate im 
2lu«lanbe angefaufte, für ben 3*»ccf ber Anleihe erforberliche ®üter ober 
fötmeffen auf ba« Onlanb, toorin ber ©taat ba« aufgenommene (Samtal 
fjereingieht, immer unterftetyt baburch eine größere ©umme oon ©ütern 
ber intänbifchen Verfügung unfr barin eben liegt ber 35ortheil gegenüber 
ber t)eimifchen Anleihe. £)ie Saareneinfuljr toirb ober fann toenigften« 
größer, bie 28aarenau«f uljr Meiner toerben. 35on ber ftorm, in welcher bie 
bem 9lu«lanbe fchulbigeu 3infen Übermacht toerben, toirb noch bie 9tebe fein. 



') »fll. oben @. 33. 
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3m Sefentlichen wirft ber Slnfauf oon bereite emittirten, älteren 
@taat«fchulbberfchreibungen ©eiten« be« 2lu«Ianbe« auf bie ljeimifc$e 
33olf«wirthfchaft ebenfo, wie bie neue Anleihe, welche ba« auswärtige 
Kapital gewährt. 9£ur »erben baburch bie (Sinwirfungen ber bereits 
erfolgten Gtapitalentgiehung unb ber bereit« gesehenen SBerwenbung be« 
2lnlethebetrage« auf bie 33olf«wirthfchaft erft nachträglich ausgeglichen: 
hat eine S5ergeubung be« Sapital« ftattgefunben unb ift be«halb bie 
probuetioe ^ätigfeit eingefchränft worben, fo tonn jefet wieber eine 
2lu«behnung ber lefcteren erfolgen; ober ift wenigften«, um für ben an 
fich probuetiben JJwecf bem (Staate Kapital gur Verfügung gu fteUen, 
bie anberweite $robuction etwa« oerminbert, fo täfct fidt) auch bie« jefct 
Wieber änbem. Der intänbifdt)e @taat«gläubiger, welcher feine ©djmlb* 
urfunbe bem auswärtigen (Sapitaliften berfauft, gelangt wieber in ben 
33efifc eine« Kapital«, welche« birect ober inbirect ber ^eimif^en SBolfS- 
wirt^fc^aft gu ©ute fommen wirb. Sludt) hier bleibt bie $orm, in 
weldt)er bie (£apitalien be« 2lu«fanbe« gum Slnfauf ber @taat«papiere 
hereinfommen, gleichgültig, ©er aujjerorbentliche ©ortheil für ein capi* 
tatarme«, in bolf«wirthfchaftlicher (Sntwicflung gurücfgebliebene« Sanb, 
auf ba« Kapital be« Slu«lanbe« mittelft ber ^Beteiligung be« fremben 
dapital« an inlänbifchen Anleihen recurriren gu fönnen, geigt fich ftet« 
recht beutlich, wenn man bie SBirfung be« §ereinletben« oon Kapital 
im (Singeinen weiter berfolgt. $)a« frembe Gtapital macht e« möglich, 
fchon jefct ober gleichgeitig jefct in bem ärmeren öanbe Arbeiten burch- 
guführen, an welche man fonft erft nach ber borhergehenben 2lu«führimg 
anberer Arbeiten hätte gehen fönnen. $)a« gurücfgebliebene Öanb macht 
auf biefe SBeife ben @ibilifation«procefj rafcher burch- Die Uebertra* 
gung »on Kapital au« bem reiferen in ba« ärmere £anb unb in«be= 
fonbere bie fo wichtige ftorm, worin biefe ^Übertragung geflieht, nämlich 
bie ©etheiligung be« fremben, in feiner Jpeimath einen niebrigeren 3in« 
begiehenben Kapitals an ben tytyx bergtn«lichen Anleihen ber ärmeren 
«Staaten gleicht hfcrburch bie XHfferengen in (Sulturentwicflung unb 933ohl- 
ftanb unter ben eingelnen öänbern mehr unb mehr au« unb rücft bie 
oeeibentalifche 33ölferfamilie unb weiterhin ba« Sftenfchengef Riecht ber 
Erfüllung feiner großen eibilifatorifchen Aufgabe näher. 

3m 93orhergehcnben ift bie ftrage ber 53erfchulbung an ba« 2(u«^ 
lanb in ber SBeife erörtert worben, bafc bie SBorgänge auf ihr einfache« 
SBefen gurüefgeführt würben, ©o ftellt fich bi * ® a£ $ e ^erau«, wenn 
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man ocu bcv ^enoicteltheit ber Phänomene im concreten ftaüt fich nic^t 
tauften lägt. 2luf btefe (Sinjcl^eitcn beä (SutwicflungSpreceffeS ein$u* 
gel;en, U)irb I>ter nicht beabfic^tigt, weil es für unfcren 3toecf not ^ s 
wenbig ift. s )?ur ein *ßunft mag noch etwas näher unterfucht werben, 
ba berfelbe mit bev Angelegenheit ber öfterreichtfehen ©taatsfchulb unb 
mit ben früher erörterten Streitfragen über bie Art unb 2Beife ber 
©cfyutbaufnafyme gufammenhängt. tiefer $unft betrifft bie Grinmirfung 
beS fremben Capital auf ben fyeimifcfyen 3 in Sfiifj lim? ift fä> on oüen 
gelegentlich berührt worben (f. @. 205). £>ie Untersuchung wirb paf* 
fenb an ein öeifpiel angefnüpft, toeld^eö ben öfterreid;ifchen Verhält* 
niffeu mehr ober weniger entspricht. 

Angenommen, bie Beteiligung beS fremben Kapitals an öfterrei* 
c^ifc^en Unternehmungen, bie Anlage in öfterreicfyifcfyen $onbS unb Effecten 
befc^rän!e fich au^fc^liegüc^ auf ben Anfauf oon (Staatspapieren: auf 
feine anbere Seife »erben ^Darlehen aus bern AuSlanbe nach Oefter- 
reich gemalt. Angenommen ferner, eS fei bis bahtn noch °i e gefautmte 
öfterreichifche (Staatsfdmlb im Beftfce oon Snlänbern, etwa toeit bieder 
in bem reellen 3in«fuf?e bem AuSlanbe noch eine S u W c / bie ^3et^et* 
(igung nicht rathfam machenbe Affecuranjprämte enthalten aufein festen ; 
tteiter fei ber reelle 3tnSfujj jefet 7 % , babet aber bie genannte Prämie 
gegenwärtig nid;t mehr hi>h er > &>i e oei ten ähnlichen Anlagen beS Aus* 
lanbeS, ber reelle 3 mg f u § m ^feteren ftelle fich aber nur auf 4%. 
£)ann wirb bie Xeubenj einer allmäligen oollftänbigen Ausgleichung 
groifchen ben beiben 3iuSfüßen oon 7 unb oon 4 % befteljen, unb biefe 
£enben$ fich um fo eher oerwirflichen, je größer ber föahon beS fremben 
ßapttals ift, welches fich m öfterreichifchen ©taatSfonbS inoeftirt, unb 
je größer bie @taatsfchulb felbft ift. £>te auswärtige Nachfrage fteigert 
ben GourS ber ftonbS, biefer Umftanb unb baS bamit jufammenfallenbe 
©infen beS 3i n l e *> toel^en man burch bie Anlage oon Kapital in ber 
(StaatSfchulb erhielt, oeranlaßt bie inlänbifchen Beftfeer ju oerlaufen 
unb hält baS inlänbifche Kapital oon ber neuen Snoeftirung ab. £>enn 
in ben übrigen Anlagen fann man einftweilen noch benfelben cr * 
langen, £)em Effecte nach erhalten bie urfprünglichen ^eimifc^en (Staats* 
gläubiger il;r ßapital wieber gur Verfügung, ©aSfelbe mag nun bar* 
lehensweife ober oon ihnen felbft im eigenen Unternehmen oermenbet 
werben, ftets wirb baburch ber 33olfSwirthfchaft ein neuer 3mpuls ge* 
geben. 3e£t treten wieber bie fchou oben gefchilberten Vorgänge ein, 
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©infen be$ 3* n f cö fofort, bei g(eidt)b(etbenber Arbeiter $at)l, erdete 
^ßrobuetion, größere erfoarbare $onb«, 3^^ n 8 DCr 3* n f en ön 2lu«* 
(anb au« benjenigen ®ütern, toefche mit bem bom 2Iu«Ianbe geliehenen 
Kapitale probuetrt »erben, rafchere« unb ftärfere« ©achfen be« heimifchen 
Gtam'tal«, fchftejjltch allgemeinere« ©infen be« 3wfe« aunäd^ft biß auf 
ben betrag be« 3infe« ber fremben, mit ber heimifchen in SBerbinbung 
fteljenben 9Solf«»irt^c^aften. £>ie abnähme ber Nachfrage be« heimtföen 
Gapital« nach ben ©taatspapieren ift relatto geringer, tt>ie bie bermehrte 
Nachfrage be« fremben (Sapttal« nach benfelben, toett hier eine groge 
£)ifferena im 3 m f* befteht, bort junächft nur eine Meine. 3Me £)tffe» 
renj t>er SBer^infuug be« Kapitale im 2lu«* unb 3nlanbe toirb bann 
jtoar immer geringer, biefenige ber 33er$infung be« ßapital« in tnlän* 
bifchen ©taat«fonb« unb fonftigen ©efchäften oerminbert fich aber auf 
bie Sänge ebenfalls, toenn fie auch eine 3«t lang ettoa« gröger »erben 
mag. 38i« $u bem SDiomente, in »etchem ber 3 ut *f u § m Den in ' m<t> 
au«länbifchen @taat«fonb« unb ber allgemeine 3in«fug ber betreffenben 
$otf«toirthfchaften fich gänzlich auegleichen, burd^täuft ber (gnttoieflung«* 
proeeg oerfdtnebene ©tabien, too bann jetttoeittg auch tooht eine ©todfomg 
in ber »eiteren 2lu«gleichung ber 3in«fü§e eintritt. 3. bie erfte 
maffenhafte Anlage be« fremben Ham'tal« in ben heimifchen gonb« ftei* 
gert ben Gtour« ber teueren unb terminbert baburch fofort beren 
ettoa« beträchtlicher, bie 3^«bifferenj jtoifc^en ben fremben unb ^eimi* 
fchen §onb« berringert fich entforedhenb. £)a« baburch entftehenbe 
üfttijoerhättnifs ber 3 m W e für berfchiebene Stnlagen im Onlanbe be* 
toirft al«bann ein 3urü(f jiehen be« ^eimifd^en Kapital« bon ben ©taat«* 
fonb« unb neuen Anleihen , tooburch bem ©infen be« 3infe« in lefcteren 
oorübergehenb §alt geboten toirb, bi« jene« üftifeoerfyälrnig einigermaßen 
behoben ift, unb nun erft beginnt bie Sßeiterbetoegung. Snbem man in 
bie obige §t#otljefe ben gactor „»ffecuranjm-ämie'' mit etnfefct unb 
biefen erheblicher bariiren lägt, !ann man ben $aü ber concreten SÖtrf* 
liefert me^r nähern unb bie einzelnen Grrfcheinungen auf ibren einfachen 
(Saufalneju« mit $ilfe jene« fingirten ©eifm'el« jurüefführen. 

ÜDer foätere Slnfauf bon ©taattpam'eren (Seiten« be« 2(u«tanbe« 
toirb meiften« in ber SEBeife gefdt)ehen, baß ber frembe (Gläubiger feine 
fälligen 3infen unmittelbar gur neuen (Kapitalanlage toertoenbet. 8luf biefe 
SBeife gelangt ein immer größerer Streit ber @taat«fdtmlb in ben ©efifc 
be« 2lu«lanbe«, unb bie 2lu«gleichung ber betreffenben 3 in We n>irb 
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um fo rafcher erfolgen. Die oben jugegebene ungünftige SBirfung beö 
SlbfluffeS ber 3infen in ba« 2lu$lanb fällt ^ier gang toeg, teeit ba8 be- 
treffenbe burch bie ©teuer eingebogene ®üterquantum in ber Ijeinuföen 
93olf$toirthfchäft, gur ^ßrobuction beftimmt, berbleibt. @o lange nament* 
lieh bie 3^n*bifferenj im 3n* unb ÄuSlanbe noch erheblich ift unb nicht 
borübergeljenbe befonbere Umftänbe, teie eine politifche ßrift«, bie Hffe* 
curangprämie im 3taf e fteigern, tetrb bie Neigung ftetS bortealten, ben 
Ztyil ber £in\tn, toeld&er nic^t gur confumtiben Verausgabung beftintmt 
ift, gur neuen Kapitalanlage in ben fremben ftonb« gu benufcen. £)iejj 
hat für bie heimifche 33olfSteirthfchaft gur ftotge, ba§ bie nachteilige 
Söirfung einer früheren unprobuctioen 23erteenbung be« SlnleihebetrageS, 
g. ©. einer ^erftörung großer Sflaffen materiellen Kapital« im Äriege, 
lange $tit faft gar nicht empfunben teirb. 3 toar 9 bic ©efteue-- 
rung gur ©egahlung ber ©chulbginfen Wer, aber bie« inbolbirt boch 
nur eine anbere SBertljeilung be$ Erträge« ber ^robuction innerhalb ber 
SBolfSmirthfchaft. ÜDiefer Krtrag ^at nicht abgenommen, toeil baS ger* 
ftörte Kapital bafl ber grembe mar, unb toenn baS Unrecht auf bie 
3infen bafür auch bem StuSlanbe gebührt, fo teirb ber 3infcnbetrag ja 
teieber im Snlanbe angelegt. £)iefe Umftänbe machen e« erftärlich, 
tearum ein capitalarmeS Sanb teie Defterreich bie große „£rieg«confum* 
tion" feit bem 3a$re 1848 berhältnißmäßig leidster ertragen unb trofc 
berfelben, trofe ber mehr als berboppelten (Steuern noch einen fo be* 
beutenben toirthfchaftlichen Sluffc^toung nehmen fonnte. 

SS folgt barauS aber auch, baß bie öfterreit^tfc^e 93otfStoirthfchaft 
ben 9?achthetl ber unprobuctioen ©taatSconfumtion fpäter noch erft gu 
fpüren ^aben teirb. On bem &ntpunUt, in toelctyem fich ber öfterreU 
c^ifc^e unb ber frembe 3' n ^f"§ einigermaßen ausgeglichen fyabm toerben, 
teirb baS frembe Kapital feine Neigung mehr haben, fich in öfterreichi* 
fc^en ftonbS anzulegen; alSbann teirb namentlich <*uch ber3inS toirflich 
in« SluSlanb abfließen unb bie oben gefchilberten ©irfungen baoon fich 
geigen. Snbeffen teirb boch felbft biefer unläugbare 9ta$tyei1, nicht ber 
SBerfchulbung an baS SluSlanb, fonbern ber unprobuctioen ©taatSconfum* 
tion, teaS in biefer ftrage ftetö fo leidet bergeffen teirb, jefet minber 
brücfenb fein, teie früher, weit bie 33orauSfefeung ber gegenwärtigen 
ftüljlbarfeit eine außerorbentliche §ebung ber ^ettntfc^en 33olfSteirthfchaft 
ift, teooon baS ©tymptom in bem niebrigen 3inSfuße fich geigt, tiefer 
3luffchteung ift aber ber ©etheiligung beS fremben Kapital au beu in- 
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tänbifchen Anleihen oornehmlich mit ju berbanfen, unb infofeme ift bte 
SBerfchuIbung an ba$ Sluälanb bo$ auch bauernb ein ®etoinn für baö 
Onlanb. 

3n einem noch Weiteren ©tabium be« ftortfchritteG ber Ijeimifctyen 
BolfGtotrthfchaft toirb ntd^t nur bte neue Anlage fremben @am'tal$ in ben 
l?etmif($en (Staatäfonbö aufhören, fonbern auch ein 3urücfern)erben ber 
im Befifee be« SluSlanbeS befinblidt)en ©taatäfchulbberfchreibungen <Set* 
tenä be$ ^eimifc^en (Sam'tate eintreten. SMefer $roce§ beginnt in bem 
Momente, in toelchem burch ba« Aufhören ber auätoärtigen Nachfrage 
ber reelle 3in« ber ütfänbifäen (StaatSfonbS nicht toeiter finft unb bie 
ettoa borljanben getoefene Differenz gtoifchen biefem 3infe unb bemjent* 
gen in anberen tnlänbtfchen Kapitalanlagen berfchtounben ift ©ei ber 
notorifchen Beliebtheit ber Onbeftirung bon (Sapttal in ben Obligationen 
be8 toohlgeorbneten eigenen <5taatz8 toirb ftch nun ba$ ^eimifd^e Kapital 
toieber biefer Slnlage gutoenben, ^ierburd^ ben @our8 fteigern, ben 3 m8 
herabbrüdfen unb ba$ SluGlanb gum Verlaufen beftimmen. 2ll8bann er« 
folgt freiließ eine ßapitalübertragung oon ber heimifchen in bie frembe 
SBolfStoirthfchaft, fyuc toirb toirflich eine ©chulb reell auriicfgegahlt, aber 
toohl bemerft eine in ber ungünftigften 3eit aufgenommene ©chulb $u 
einer fpäteren 3eit, in toeldt)er bie Abtragung relatib gar nidt)t mehr 
ferner fällt. Slnf biefe Söeife bleibt eö boch ein fehr toefentltdjer SDiaift, 
toel^er ber ^eimifc^en SBolfStoirthfchaft burch bie Beteiligung be« frem* 
ben Kapital« gelciftet toerben ift. £)ie SBerhältntff e , unter toelchen bie 
Obligationen jurüefertoorben toerben, finb fo befcfyaffen, baß barauö bie 
ftäljigfeit be« 3nlanbe« \vx Abtragung ber ©djmlb an ba«2lu8lanb bon 
felbft Ijerborgeljt. 3lu« biefem allgemeinen toltStoirtfyfctyaftlictyen ©tanb* 
punfte, too bie €$ulb be« (Staate« an ba« 2lu«lanb al« eine @chulb 
ber $eimifd&en an frembe SBotf 0tr>irtt>f d^af ten aufgefaßt toirb, mu& bie 
ftrage ber 33erfdt)ulbung an baß Stu«lanb unterfuetyt toerben, um bie 
eigentliche Bebeutung eine« folgen ©chulbberhältniffe« gu toürbigen. 

©er oolf«toirthfchaftliche 9tochtheil ber &evfd;ulbung an ba« 2lu«* 
lanb toirb mitunter befonber« in bem Umftanbe gefunben, baf? eine bom 
Sluölanbe Billig ertoorbene @<hulb treuer toieber gurüefgefauft toerben 
müffe. hierbei toerben aber gtoei gang tytexc$ene fragen miteinanber 
confunbirt, bie ber au«toärtigen ©d^ulben mit ber anberen in Betreff 
ber ftoxm ber Anleihen unb Obligationen. Qrine fehlerhafte &orm, tote 
bie ber niebrig oer$in«Itchen Obligationen mit h»hem 9Jominalcapital, 
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führt allerbing« unter anbeten 9to$t$eUen auch ben mit fi$, bafc eben* 
tueü eine »om Sfostanbe billig ertoorbene ©d^ulb treuer jurücfgefauft 
toerben mug. Daß fbricht aber nicht gegen ben 9tofeen berSSerfchulbung 
an ba$ SluStanb, fonbem nur gegen jene ftorm ber Anleihe. Stile unfere 
früheren SfoSeinanberfefcungen über biefen $unft erlangen gerbet eine 
abermalige SBefraftigung. 92ur infoferne totrft ber Umftanb, bag bie 
©Bulben mit niebrigem 92omina^in«fu§ ftch im Jöeftfee be$ Huölanbeö 
befinben, noch erfdt)toerenb, toeil nun ftetö für bie Ijehnifcfye SBblfStoirth* 
fd&aft, biefe als ®anje$ aufgefaßt, ein Sftactytljetf herauöfommt, toährenb 
bei einer SSerfd^utbung be« ©taate« an intänbifd^c ©täubiger jene fe&ter* 
hafte Slnteiheform boch immer nur innerhalb ber Ijeimifctyen SBottStoirth* 
föaft eine anbere SBertheilung be$ (SrtrageS ber ^robuction betoirft. 

§)ierau$ folgt, bag ein ©taat, melier toie Defterretch toegen fei? 
ne« h°h en reeüen SJinäfuge« nothtoenbig eine ^Beteiligung eine« au8* 
toärtigen dabitatö an feinen Stnleihen borauöfefcen mug, bobbelten ®runb 
hat, ©Bulben mögtic^ft al pari ju einem bem reellen gleichfommenben 
^ominalM'nSfuge aufzunehmen, ferner ertoeift fidt) auch baö ©Aftern ber 
^abiergelbtoirthfchaft tyex toieber befonber« nachteilig, toeil e$ bem 
2lu«(anbe ben billigen (Srtoerb ber Obligationen ermöglicht, toährenb boch 
ein richtiges ©hfiem ber §erfteflung ber Valuta eö mit fich bringt, ben 
3in« fbäter toieber im boüem Sftenntoerth in SUWinje auszahlen 
(f. oben @. 185). £>abei mug bann bem totanbe beim töüdfertoerb 
leidet augerorbentlich biet mehr jurüdfgegahlt »erben, at$ man bon ihm 
erhatten h at - bagegen auch in ungünftigen Reiten bie Anleihe 

al pari ober nahezu fo mit entfpredt)enbem 9tominaljm$fuge emittirt, fo 
ü>irb jtoar reell ba« 2tu8lanb jefct nicht ^euerer faufen, aber toegen ber 
SWögtichfeit ber 3in«rebuction fbäter auch toefentlidt) über bem 
MaufSbreiS bie ertoorbenen Obligationen an bie h^imifche S3otf$totrth* 
fchaft toieber überlaffen fönnen. 3. 23. baS 2lu$fanb fauft 5% Rapiere 
gu 80, toetche ba« 3ntanb fbäter aurücffauft, toenn ber reelle 3inö bon 
6Vi auf 5% gefunfen ift; erleibet bie hetmifche SBolfetoirthfchaft 
einen SBertuft bon 25% am (Sabitate '). (Srtoirbt bagegen ba8 2lu8lanb 
6V4% Rapiere al pari, fo fönnen biefe in bemfelben 3ettbunfte auf 

') ?efetere« beregnet o$ne 9tficffi<ht auf bie fonfttgen SJort&eile bcö auötoar* 

tigen ©arle&enS^für bic inlanbiföe SSo««tt>trt^fc^oft, ba> biefe ©ort&eu'c unter ber 

fter flott^aften 2Jorau«fefcnng, bag niebrig toerjtnSlicb, e ^a^ierc ntcb, t r e 1 0 1 i to beffere 

Ciourfc erjtelen, .bei ictben Hnlctyeformen bie gleiten bleiben. 
»• ... ... . . 
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5% rebucirt toerben, in »etctyem bie inldnbifc^en ßapttaliften geneigt 
finb, bie (Effecten bem 2lu«lanbe nach biefem ,3in«fu§e toteber abkaufen, 
©er Staat brauet im Sftothfalle nur ba« ^eimifd^e gu folcben Opera* 
tionen geneigte Gapitat ju 5% mittelft einer neuen Anleihe aufzunehmen 
unb bamit bie au«toärtigen (Gläubiger abzahlen, ftüx bie 93otf«ttHrth* 
fchaft im ©angen fommt ber föücfermerb ber Obligationen in beiben 
fallen auf ba«felbe hmau«. 

©er niebrige $Kominal$in«fufj ber öfterreichtfehen Staat«fchulb fchmä* 
lert bemnach auf bie £>auer ben 23orthetl, melden bie öfterreic^ifd^e 
93otfön>trt^fd^aft au« ber ©etheiligung be« fremben Kapital« gteht. 

3m ©anjen bietet, tote fich au« bem 2$orljergeI)enben ergibt, bie 
SBerfdjmlbung an ba« 2lu«lanb, in«befonbere bie fyier oor^ugötoeife in öe* 
trac^t gezogene $orm berfelben, ber Gnrtoerb bon ^eimifc^en ©taatöfc^ulb- 
berfchreibungen Seiten« be« 2lu«tanbe«, aufjerorbentltche 33 ortheile für 
ein capitalarme« 8anb. £)iefe ©arteten be« 2lu«lanbe« allein machen 
e« (Staaten auf niebrigerer 2Birthfchaft«ftufe möglich, in ber Erfüllung 
ber großen ftaatlichen Aufgaben mit oorgefchritteneren Göttern unb 
Staaten gu coneurriren, ohne fich babei bollftanbig gu erfchöpfen ober 
einen ftiebergang ihrer 9Sotf«totrthfchaft ri«firen gu müffen. 2ttan barf 
unbebingt behaupten, bajj ba« bie Sachlage auch in Österreich ift. Ohne 
bie hö<hf* bebeutenbe Anlage fremben Kapital« in öfterretchifchen Staat«* 
papieren unb fonftigen gin«tragenben Effecten hatte Oefterreich bie auger* 
orbentlich grofje unprobuetioe Staat«confumtton feit bem Oaljre 1848 
nimmer gu ertragen oermoetyt, jumal nicht neben einem gleichzeitigen 
ftarfen Sluftoanbe für ftaat«toirthfchaftliche unb anbere öffentliche, um* 
taufenbe« in ftehenbe« dapitat oertoanbelnbe Unternehmungen; jebenfatl« 
toäre fc^mertid^ ein oolf«toirthfchaftlicher 2luff<htoung, oermuthlidt} ein 
ftücfgang erfolgt. Sluch bie politifc^e ©ebeutung eine« capitatarmen 
Staate«, tt)ie Oefterreich, h^ngt augenfeheinlich auf ba« Gmgfte mit bie* 
fer Unterftüfeung burch frembe« Kapital gufammen, ohne toetche Oefter* 
reich enttoeber gar nidt)t ober nur mit relatio ungleich fchtoereren Opfern 
g. 33. mit granfreich für irgenb einen längeren 3eitraum $u rioatifiren 
oermöchte, $)arau« folgt, toie toichtig bie möglichfte ©erüeffichtigung ber au«* 
toärtigen ©laubiger, bie ftrengfte (Erfüllung ber Sßerbinblichfeiten gegen fie, 
toie fehr aüe in biefer £inftcht im 25orau«gehenben gemachten 33emerfungen 
gerechtfertigt feien. 6« ift bie furjfichtigfte ftinanjpoliiif, toetche fich lei* 
ber aud; mehrfach im öfterreichifchen Slbgeorbnetenfjaufe funbgegeben hat, 
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biefe tyeilfame ^Beteiligung beä fremben (Sapttatö an öfterreichifchen 2ln* 
teilen u. f. tt>. ju oerfennen unb burch @ouponfteuern unb Dergleichen 
SDWttel mehr bie auäldnbifchen ©efifcer oon Obligationen fc^eu $u machen. 
5Dic toichtige Slufgabe be« ftinanjpolitiferä befteljt »ielmeljr barin, bcn 
inlanbifchen @taat«fonb$ einen ntögtid^ft großen SDtarft jn beschaffen, 
befonber« in bem oorgngSroeife praftifchen ftalle, in »eifern eine ganj 
unprobuctioe ober eine aufjerorbentliche, mit ber JJerftörung Dielen mate* 
rietten Kapital« oerbunbene 2lu«gabe burch Anleihen beftritten toorben 
ift. £>ie amtliche ^otirung ber 6taatSpapiere an ben fremben ©örfen 
ju erfangen, ift in biefer ©ejiehung namentlich toichttg ! ). 

öiäljer »urben faft nnr günftige 2ötr!nngen ber SBerfchulbung an 
ba« SluStanb nachgetoiefen, toeil baburch in ber Xfyat ber 2ttangel hei* 
mifc^en (£apttat$ minber empftnblich gemalt nrirb. $)te ungünftige SÖir* 
fung, toelctye in einer getoiffen 9lbhängigfeit Dom SluSlanbe, inSbefonbere 
Don auswärtigen Regierungen liegt, ift mehr polittfcher 9iatur, im ®an* 
gen aber boch nicht bebeutenb genug, um gegenüber ben Sortierten tr* 
genb fct)n>erer in« ©etotd^t $u fallen. 21 uf bie $)auer, barf man 
behaupten, finb biefe SBortheile für bie $olf$ttnrtyfc$aft unb für bie 
ftinanäen ftet$ übermiegenb. <Sie toerben auch burch einige anbere, bi«* 
her noch nicht berührte toorfßtDtrt^fd^aftlid^e ^ad^t^ctfe jtoar in eintet* 
nen £eitpvintttn toefentlich gefchmälert, aber boch nicht aufgehoben. 
Söenn man aber auc^ in biefer §inficht anberer Sfafid&t fein feilte, roie 
benn bie hier bertretene Sluffaffung ber 23erfchulbung an ba$ SluSlanb 
feineätoeg« allgemein geseilt unb befonber« in £> efterreich bie Wachtheile 
oft über bie 93ortheile gefteüt merben, fo muß man babei toieber Beben* 
fen, baß bie Stbänberung biefer SBerhattniffe, unmittelbar toenigftenö, 
außerhalb ber Stacht be8 Staate« liegt. (Sine SBerfchulbung an ba« 



') (S« Brauet biefer ^unft fcier ni$t toeiter ausgeführt ju,toerben; bie Cr* 
»rtcrung toürbe au« bem ©ebiete ber fttnanjpoUtif in ba« ber ^ofctif hinüberführen. 
2>afj j» «3. für Statten bie Sctheifigung be« franjöfifchen Capital« an feinen an- 
leiten unb $onb« eine £ebcn«frage fei, ift gennfj. Oefterrcid) ift freititf nt$t f o ab» 
gängig »>om fremben Kapital, aber immerhin unter Serütfftchrigung feine« bolf«- 
njirtbfctaftli^en Sntereffe« abhängig genug, übt aber autb, inbirect mittelft feiner 
fremben ©täubiger einen bebeutenben potitifä;en (Sinffafj au«, ©a« ©erbot ber amt* 
ltcr)en Wotirung frember @taat«papicre an ber Sbrfe eine« Staate« ift jtoar ein 
öertocrflidje«, aber immerhin »on nötigem politif^cn 3nftincte eingegebene« SKittet, 
einer feinblid^en SKat^t ju f^aben. 

>. i : 
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#u$(anb tft bei ber heutigen coSmopolitifchen Dichtung M (Sam'taloer* 
fehrS, ben gefiederten SRechtSauftänben, ben ftortfehritten be« SSölferrecht«, 
ber (eisten Gtommunication unausbleiblich für jebe$ ßanb mit einem ben* 
jenigen anberer ßänber fiberfchreitenben 3in$fu§e. (Srft burch einen fo 
nachhaltigen Sluffchnrnng ber heimifchen SBolfStoirthfchaft, baf? biefer höhere 
3inöfu§ fich mit bem be« SluSlanbeS ausgleicht, fann eine bleibenbe 23er* 
änberung biefeS SBer^ättniffeö eintreten. Onfoferne trägt, mie ftch jeigte, 
bie SBerfchulbung an baS SluSlanb fetöft ba8 befte Sorrectio gegen fie 
in fich, n>eit fie ben öoffStoirtyfc$aftlic$en Ofortfd^ritt be$ cam'tatarmen 
i'anbeS unter allen Umftänben in bezüglichem BRaße beförbert. 

$>ie borher ernannten t>oIf«totrt^fc^aftUd^en 9ca<htheile ber 95er* 
fchulbung an baS Sluölanb Hegen auf ganj anberem ©ebiete. @ie be- 
rühren nic^t fo fehr, n>ie bie SBortheile, baS Gtapitaltoefen , wenn ber 
SluSbrucf erlaubt tfr, obtoohl auch bitfö in 2J?itleibenfchaft gebogen toirb, 
at« ba$ ©elbioefen ber heimifchen 23olf$n>irthfchaft, unb treten nur in 
einzelnen 3«tyunften, faft immer borübergehenb , aber oft fehr intenfi» 
heroor. $>ie foeciellere ©ehanblung biefeS fünfte« toürbe uns au« ber 
öfterreichifchen ftinangfrage in bie SBalutafrage hinüber führen. Die nach* 
folgenben JSemerfungen haoen nur ben 3toecf, im Allgemeinen ju orien* 
tiren. $)ie nichtige unb intereffante Unterfuchung über ben (SinfluJ ber 
$5erfchu(bung an ba$ SluSlanb auf baS iJfterreichifche ©elb* unb ©anf= 
toefen liegt außerhalb ber in ber borliegenben (Schrift $u behanbetnben 
Ztymata Ohren Urfprung ha&en jene "Jcachtheife auSfchliefjlich in einer 
plöfettchen SBeränberung be« SBerhältniffeS ber Slffecuranjprämie unb beS 
eigentlichen 3 m f e $/ »eiche in bem 3* n f e Der öffentlichen ftonbS u. f. n>. 
enthalten finb, ju einanber. £)ie Slffecuran^rämie fteigt burch ein 
ben ßrebit be« fchulbenben <5taate8 ober ßanbe« afficirenbes (Sreignijj. 
5Da ber gejagte 3in« eine fefte ®röjje ift, fo erfcheint mithin bcr eigent- 
liche 3in$ entfbrechenb verringert. Dcach lefcterem regulirt fich imSBefent* 
liehen ber @our« ber Obligation ; biefer ftrebt mithin gu ftnfen, unb finlt 
toirflich in bem üflafjc, als fich bcr Unficherheit toegen bie bei bem bis* 
hcrigen (Sourfe »orljanbene Nachfrage oerringert unb baS Angebot bon 
papieren fich fteigert. £)ie auswärtigen ©efifeer bon Obligationen, bem 

') $gl. u. «. $ 1 1 f e r i $ '« oben genannte «uffafee in ber £fib. 3eitf<3hr. 
unb bie »erfd&iebencn ©Triften oon @ df> ü 6 1 e r , fotoie meine ,,®elb» u. <£rebtt- 
iheorie ber ^eel'fthen 2lcte." 9iäher hierauf eingeben ju fimnen, hofft ber SJerf. in 
bem 2. $f»ci(e feinet „öfkrr. «aluta." 
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antrauen meiftenS noch gugängti^er, wie bie inlänbifchen , fud&en ihre 
Rapiere beräujjern, alfo ihr taxin angelegte« Kapital wieber tyevauS* 
Sujiehen. $)iefeS ©treben tritt um fo ftärfer herbor, je ungünfttger bte 
3ufunft Beurteilt wirb, inbem Oebermann „noch rechtzeitig", b. h- bei 
noch einigermaßen befferen ßourfen feine Rapiere an ben Üflann bringen 
will, gerabe hterburdt) aber bie 23aiffe fteigert. 2ln unb für fich ift es 
jwar nicht notljwenbig, ba§ biefe Rapiere nun fämmtlich wieber fofert 
in'« 3nlanb ftrömen, um an beffen ©örfe beräujjert ju werben. Stritt 
an ben »ergebenen öörfen beS 2lu$lanbeS baS SDftftrauen nicht überall 
gleichmäßig herbor, fo Werben bie Effecten an btejenige Jöbrfe gelangen, 
welche noch beffere (Sourfe bietet. Slttein hierburch unb burch bie fia) 
weiter anfnüpfenben 2lrbitragengefd^äfte wirb bie etwa noch beftehenbe 
GtourSbiffereng balb ausgeglichen, bie öaiffe wirb bte nämliche überaß, 
unb ba baS 3)ii§trauen baS auSlänbifche (Sapüal im (Sanjen ergreift, 
werben bie Obligationen wieber in ba« Sntanb" geworfen, ©er SKütfflufj 
bon papieren Wirb um fo bebeutenber, je beffer allenfalls bie (Sourfe 
an ber l)eimifc$en JBörfe fic3t> noch Raiten. 9tor wenn fyzx bie ©aiffe 
noch größer tft, wie im SluSlanbe, fann momentan biefer ffiücfflujj etwa« 
gehemmt werben. Slber eine folche (Sachlage ift geeignet, baS 2Wi§trauen 
beS fremben (Kapitals noch au erhöhen , ber Kreislauf ber gntwicfelung 
beginnt bon Beuern, fchlie&lich mujj baS inlänbifche Kapital entWeber 
einen anfehnlichen £heil ber bisher im SluSlanbe befinblichen hetmifchen 
Obligationen fofort jurüeffaufen unb bann ift ein entfprechenber Kapital* 
betrag in bte fremben Söolfsmtrthfchaften $u übertragen (genauer gefagt, 
benfelben fchon jefet gurücfjuerftatten), ober aber ba« inlänbifche Kapital 
mu{? bem brangenben SluSgebote beS 9luSlanbeS gegenüber immer weiter 
gurüefweichen, womöglich gar nicht laufen, bis ber (SourS fo tief gefunfen 
ift, bafc baS SluSlanb wegen beS fofortigen gro&en 23erlufteS nicht mehv 
berfauft ober fogar wieber $um kaufen angeregt wirb. 

könnte ber lefctere gall, baß baS Onlanb bie Effecten bem 2luS* 
lanbe in folgen 3eityunften nicht wieber abnimmt, praftifch werben, fo 
liegen fich bie Scachtheile eines folchen plöfcltchen 3urücfftrömenS ber 
Rapiere für bie ^etmifdhe SSotfSwirthfchaft befeitigen. £)ann brauste 
eben baS bem SluSlanbe abgeborgte (Kapital nicht fofort jurüeferftattet 
ju werben. Allein in ber SBirflichfeit geftalten fich °ie SSerhältniffe wohl 
ftets ganj anberS. £)ie (Sourfe weichen boch felbft in einer fehr uner- 
wartet hereiubrechenben großen politifchen trifis etwas langfamer;, bei 
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bei« heutigen raffen 9toc$ric$tenberfeljr unb Bei ber eigentümlichen Or* 
ganifation be8 internationalen ©örfen*, ©anquier* unb SlrBitragenge* 
fctyäfteS gleichen ftc$ bie ßourfe fofort toteber au8; eine einzelne 39brfe 
fann nic$t ftet« in ber größten Jöaiffe fein, b. nic$t forttoatyrenb bie 
aßertieffien (Sourfe IjaBen, $umal bie Jöörfe be« §eimatljlanbe$ ber $a* 
m'ere toirb toenigften« jeittoeife immer lieber bem Vertrauen geneigter 
fein, unb ^bie baburc$ entfte^enbe §auffe treibt bann aBermate Rapiere 
in'« Snlanb. 

(SS toirb batyer bo$ ftet« in folgen ftäflen an ba« §eimat$lanb 
ber (Effecten bie Sfaforberung gefteflt, rafcty einen meljr ober toeniger 
erljeBlic$en $8 e trag be$ geliehenen (Saj)ital$ toieber äurücfyujaljlen. 
£>arin liegt für baä fctyulbenbe Canb bie @dt)toierigfeit £xdqx Pftefl* 
jur &eit eine« folgen 9tücffluffe$ ber Rapiere eine allgemeine ©tocfung 
ber ©efd^äfte einzutreten, toelc$e biet umtauf enbe« Kapital biäponiBel 
ma<$t. £>iefe$ teuere fönnte baljer möglichen ftalleS in'« Sluölanb üBer* 
tragen »erben. 8lBer einmal ftnb bie Sigentyümer biefeö Sam'tafe oft 
nur geneigt, tyr (Kapital toirflic$ biSponiBel $u ermatten unb e$ be$$alB 
eine 3eit lang ganj mäßig liegen ju taffen; fobann toirb ber ©taat 
gerabe in folc^er 3eit felBft mit neuen 2lnfrrüdt)en an ben (Sam'talmarft 
hervortreten ; enblicty aBer fte^t e$ Bei bem Umftanbe, ba& ber ©aaren* 
Ijanbel eBenfatt« bon ber $olitif Berührt toirb, ba$ ÄuGlanb fctytoerlich 
Befonbere $aufluft ^at , bie 2fa$fuljr bon SBaaren aufjerbem bon ben 
(5ommunication8berlj8Itniffen, ben greifen, toelctye nicht fo rafch erheblich 
genug finfen, abhängt, immer feljr baljin, oB auch nur ein irgenb Bebeu* 
tenber ST^eit be« Kapital«, toelche« für bie jurücfgefchicften Obligationen 
bem HuSlanbe jugeführt toerben mu(j, burdt) Steigerung ber SBaaren* 
ausfuhr aBgeja^U toerben fann. £)ie fcenbenj einer biefen beranberten 
«ertehrSberhältniffen angesagten ©etoegung beS internationalen ©aaren* 
hanbel« toirb allerbing« bom Momente be$ Eintritte« ber drtfiS an 
oBtoalten, aBer ber SBertoirflic^ung biefer Jenben j ftetten fidt) gerabe an* 
fang« burch bie borhanbene ©abläge ernftlic$e £inberniffe in ben 
3Öeg, welche erft mit ber £tit ftch Befeitigen laffen. 

SBegen biefer eigentümlichen (Seftaltung ber ü)inge mu§ ba« 
Kapital bon ber fdfulbenben an bie crebitirenbe SBolfStoirthfchaft junächft 
in ber ©elbform, in attünje ober in eblen 2ttetallen, toenigften« 
3um_ großen STheif, jurücferftattet toerben. ü)ie golge Neroon ift eine 
^erminberung ibe«jenigen tyeM be* im §eimathlanbe borhanbenen 
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2J?etaßgefoe$, welcher bor$ug«weife o(« dtyital in ben Greifen ber 
©efd^äft^toeft circulirt unb eine Steigerung inSbefonbere be« fcmfntän* 
nifd^en £)t«cont$. 

$)te bteponibten ©etbfonbä ber ©anquierS unb SBechfelhä'ufer, ber 
großen ©anfinftitute, Depoftten* Wie 3ettetbanfen »erben angegriffen, 
es entfielt eine ftarfe Nachfrage nach ffiechfefeScomptirung bei ben ©anfen, 
um „33aargelb für bie Sluäfuljr" gu erhalten, bie Jöaarborrathe biefer 
2lnfta(ten, wie ber ^ribatbanfySufer nehmen ab. üDie Erhöhung beä 
$)i$cont$, ju n>elc^er ficty namentlich auch bie großen ©anfen berftehen 
müffen, um ihren Jöaarfonbö nicht auf ein gefahrbringenbe« üttinimum 
finfen ju laffen, bilbet mit ber etwaigen Einfchränfung ber (Srebite burch 
SBerfürjung ber SBerfaUjeit ber banffä'higen SBechfel unb burch Ablehnung 
ber £)i«contirung überhaupt ba$ einige toirffame SOftttri gegen ben 
9lbfluß be« öbelmetallä unb baburch inbirect auch gegen ba8 3urücf* 
ftrömen ber Effecten au« bem 2lu$lanbe. £)enn bie Erfchwerung, ©aargelb 
311 befommen, unb ber ^ö^ere 3M$cont brücft bie Eourfe ber Rapiere an 
ber inlänbifchen öörfe weiter herab unb bewirft auf biefe Söeife, baß ba$ 
$lu$lanb nur unter ungünftigeren ©ebingungen loSfchlagen fann, bermin* 
bert alfo bie Neigung ^ierju. 3mmer wirb aber auch ^ierburc^ nur bie 
Uebertragung oon ®elbcapital in bie frembe #olf«wirthfchaft gehemmt, nie* 
mals ganj gewintert »erben fönnen. ©0 erfolgt boch ftet« eine Störung 
ber inlänbifchen ©elbberhältniffe , toel^e ficfy bi« $ur ©efä^rbung be* 
ganzen fyeimifctyen ®elbwefen« fteigert, faß« bie SBanfen, befonber« biejeni* 
gen, welche bie Ebelmetallreferboirä ihrer betreffenben 53otf«tt)irt^aften 
finb, nic^t richtig operiren, mit ber „Einfchränfung ber ^iScontlinie" unb 
ber Erhöhung be$ DiScontS jögern, ober burch frembartige ®runbe gu einer 
Erweiterung ihrer SBorfchüffe genötigt werben. £>ier wirb e$ wahr, 
baß bie momentan ftarfe ^affibitat ber £anbel$btlanj jur Einteilung 
ber öaarjahlungen einer monopoliftifäen Eentraljettetbanf ober eine«, 
bie wirthfchaftlichen Functionen einer folgen erfüllenben Vereines Hei* 
nerer £>epofitenbanfen unb fyierburcty gum uneinlösbaren <ßapiergelb hin- 
überführen fann. 

£)ie Erfahrungen in Defterreich unb in 9corbamerifa, biefen beiben 
tfä'nbern, in welchen bie SBerfchulbung an ba$ 9lu$lanb einen fo bebcu* 
tenben Umfang erreicht, betätigen biefen Schluß. Sie fehlerhaft auch 
bie SBiener Wationalbanf unb bie amerifanifchen Söanfen oft operirt 
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$aben mögen, bie fc$roierige Sage, in todty fic in Sirifen bur$ baS 
3urü<fftrdmen ber $eimif<$en Obligationen aus bent SfoSfanbe oerfefct 
toerben, tögt fi$ gar ni($t berfennen. £>arin befielt ber toic$tigfte bot!«* 
toirtl;föaftüc$e 9toc$t$eU ber SBerfäuIbung an baS SluSfanb, toetyer au$ 
bei ber ftrage ber auswärtigen (Staatsanleihen groge ©eac$tung berbient. 

£>ie mögliche Erleichterung beS bolfsmirtl?Waftlic$en 2tuffc$tDun* 
geS mu§ pc$ beS$alb auc$ au« biefem ®runbe bie Regierung angelegen 
fein (äffen, bamit ber 3tnSfu§ burc$ ben totrt^fd^aftlic^cn $ortfc$ritt beS 
$eimat$lanbeS finfe. 3)ie SSerfdjmlbung an baS SluSlanb $at babei baS Oute, 
bafc pebiefen$ortfc$ritt befd^teunigt unb fomitfelbft toieber bie ©efa^ren 
für baS (Selbtoefen, toetc^e au« i$r $eroorgetyen, aümalig befeitigen hilft. 

g) £>ie 9trt ber Begebung ber Slnle^en. 
2öir haben jefct nur noch einige Jöemerfungen über bie Hrt unb 
SBeife, toie bie 9?entenf Bulben aufgenommen ober begeben toerben f ollen, 
hingugufügen '). @s hobelt pch hier um bie beiben $auptmethoben ber 
Begebung einer Slnleihe, bie allgemeine öffentliche ®ubfcribtton unb bie 
Uebereinfunft mit 3toifäenhanblern. Ü)ie erfte SKethobe führt gur „Wa* 
tionalanleihe", toenn ofme ©efd^ränfung auch bie fleinften 3eichnungen, 
bis hinab gu bem als unrettbare Einheit ber Anleihe geltenben Obli* 
gationSaoooint (refo. gu ber fleinften SRente), angenommen, unb ettoa 
btefe 3eid^nungen borgugStoeife berücfpdbtigt, ba^er bie höheren ebentuell 
entfored^enb rebucirt »erben, «ei biefer 3ttet$obe loirb in ber 9?ege( 
bom (Staate ein ftrer (SourS feftgefefct, gu meinem ber (Staat eine Obli- 
gation bon einem getoiffen SßomtnalginSfuj? toeggeben toill. ©ei ben 
hochberginSlichen ©Bulben mu§ ein folc^er ScomtnalginSfujj getoahlt toer* 
ben, bajj babei bann ber <ßari*@ourS ober ein bemfetben nahefteljenber 
geforbert toerben fann. 2Tud^ bei ber allgemeinen (Subfcrtytion ift man 
übrigens nicht nothtoenbtg an einen pren (SourS gebunben, ber (Staat 
fönnte ähnlich toie bei ©ubmiffionen bon Jöanfljäufern einen «Minimal* 
courS beftimmen, babei aber bie 3 u f a 0 c geben, bafc biejenigen Unter* 
geichner, toelche fich erbieten, für eine getoiffe (Summe bon Kenten einen 
^Ö^eren SourS gu begaben, guerft berücfpd^tigt toerben foöen. ©ei ben 
großen Wationalanleihen, too bie (Subfcrtytionen oftmals ben geforberten 
©etrag überf freiten, toäre bieS ein «Wittel, bie (Soncurreng ebenfo toie 

') Sgl. flau §. 504. 505, Weben iu« a. a. O.®. 396— 406, meinen 
ßlüff. in „Unf. St\t," ©. 149. - 
91 SB .i gn t x, öflcrr. ©taat«$au«lj.i(t. 19 
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bei ©ubmiffionen ju ©unften be« 2(erar« in« Öeben 311 rufen. H« fann 
nun toohl feinem 3toetfel unterliegen, bafj bie öffentliche ©ubfcription 
an fidt) ben SBorgug »or ber Begebung einer Stnfeilje an ^toifchenhanb* 
(er »erbient, toeil babei ber ©taat unb ba« publicum bie ben lederen 
ju jahlenbe ^roöifion erfroren. Slflein mit (Srfolg fann biefe Sftetljobe 
meiften« nur in jtoei ftätfen angetoanbt toerben, nämlich toenn ber 3»ecf 
ber Anleihe ein feljr pot-ulfaer, ^arriotifc^er ift unb bie <Sat>itaüften nic^t 
nur rennen, fonbern auch fühlen; fobann toenn ba«Sanb erft eine gröjjere 
Stojahl »on oermögenben Seuten, befonber« eine eigentliche SRentierclaffe, 
befifct. 3n einem capitalarmen (Staate fehlt bie teuere Söebingung, bie 
(Erfüllung ber erfteren liegt nicht in ber ©illfür be« (Staate«. Sttan 
toirb baljer r)ier bodt) meiften« jur SBerljanblung mit 93anfhä' ufern fidt) 
ju bequemen Ijaben. $)ie« ift in einem (&taatt n>ie Oefterretct) um fo 
notljtoenbiger, ba bie neuen Anleihen möglidt)ft balb im 2lu«lanbe unter* 
gebraut »erben müffen. £)ie oorhanbene £)tfferenj be« in* unb au«* 
länbifchen 3in«fujje« bewirft bie« jtoar mit ber 3eit oon felbft, aber 
bie grofen SBanfyäufer haben burch il)re SSerbinbungen biet mehr ®e= 
legenheit, rafch bie Rapiere im 3lu«lanbe ju fclactren. <So toirb ftd^ 
benn auch bie bem 3toif^en^anb(er ju jaljlenbe ^rooifton in ber töegel 
burch bie Erlangung eine« befferen Sourfe« gut bejaht machen, ben ber 
öanquier au« bem einfachen ©runbe getoa'hren fann, toeil er ein größere« 
2lbfafcfelb hat. £)ie (Erfahrungen ber testen 3aljre fprecr)en in Oefterreict) 
me^r für bie SBertjanblung mit (Eonfortien öon SBanftjaufern, al« für bie 
öffentliche <Subfmj>tfon, wa« auch toegen Defterreich« toirthfchaftlichen 
S3erhaltniffen unb toegen ber ©ebeutung be« au«lanbtfci}en ßapitafotarf- 
te« für ben Äaiferftaat oollfommen begreiflich ift, gan$ abgefehen »on 
ben politifchen ftactoren, roe(cr)e ton (Einfluß toaren. Snöbefonbere liegt 
bei ben burdt) alle möglichen, oft fcl>r bebenflichen Atteln pouffirten 
„Wationalantethen" in einem (Staate mit toenig bi«}>oniblem Kapitale bie 
Gefahr ftet« fehr nahe , bajj bie (Subfcrtbenten bie festeren (Einzahlungen 
nicht Ieiften fönnen, bie Rapiere oeraufcern müffen, bie (Eourfe ungebührlich 
herabbrücfen unb für neue Anleihen ber Regierung ben üWarft oerberben. 

39ei ber SSerljanblung mit Jöanquter« fommt aber bann 2llle« barauf 
an, bie (Eoncurren$ ber Borger möglichftju ertoecfen. ©eoorjugung einzelner 
ftirmen, ber tnlanbifchen oor ben au«toärtigen£aufem, ettoa gar nur »orläu= 
fige b(o« auf ein einige« §au« befd&ränfte 33ert)anblungen finb burdt)au« 
unftatthaft; nicht« ift genug »erbevblicher , al« (Sin #anfhau« eine 2lrt 
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factifd^eö Monopol bei ben Slnleifje'-Operatiouen eined Staate« gctoinneu 
(äffen. 3n bicfer £>infi$t Ijaben fi$ bic SDinge in Oefterreicty neuer» 
btng« autty bebeutenb gebeffert. $Da« mit fo großem (Srfolge bei ber 
legten Gtrebitoperation bur# ben ftütanjmtnifier bon $ l e n e r angemanbte 
Aftern ber Submiff i oucn berbtent getoifc in ben meiften gällen 
ben 23orjug oor bem fof ortigen Slbfölufe eine« Vertrage« über eine 8fo* 
leilje mit einem einzelnen 48anfi)aufe. $)abet bringt e« jefct tootyl au$ 
bie öage in Oefterreicty noc$ mit ftc$, bon einem einzelnen Offerenten, 
toelctyer bie günftigften ©ebingungen ftellt, bie 2lbnal)me be« ganzen, auf 
einmal ju begebenben Slnleiljebetrage« $u berlangen, baljer nur berglei* 
ctyen Offerten $u berüäfic$tigen. £)enn ber (Submittent mu§ getoifc fein, 
bei feinen Operationen jur Unterbringung ber Rapiere auf einem toeiten 
Slbfafefelbe mc$t burcty feinen ßoncurrenten gefreujt gu »erben, loenn er 
ficty auf bie (gffectuirung eine« immerhin fctymierigen ®efc$äfte« einlaffen 
fotl. ©egenmärtig, »o ba« Vertrauen ju öfterreic$ifi$en Effecten in 
einem großen Steile be« au«(änbtfc$en publicum« crft mieber ju er* 
toadjen beginnt, ift e« aber noc$ fctytoer, rafc$ einen größeren öetrag bon 
Obligationen ju placiren. ©er Offerent toirb baljer befonberen SBertlj 
barauf legen, ba« Angebot allein jur Verfügung ju Ijaben, unb beßfyalb, 
toenn tljm bie Slnleilje altein £ugef$(ageu mirb, auc$ roo!)l einen ettoad 
beeren (£our« anbieten. S($tt)erltc$ ftellt ficty festere aber für ba« 
Sierar fo günftig, al« toenn ber Staat eine größere ßoncurrenj unter 
ben Submittenten au«nufcen !ann. 23ei jeber bebeutenberen Stnteilje ift 
bie ginanjberioattung jefct offenbar auf bie 2foerbietungen feljr toeniger 
Parteien befctyräntt, Ijöctyften« auf bie eine« einjetnen Sßettljaufe« , mie 
<Rotf>fc$itb, unb eine« ober jmeier ©anquierconfortien, too bie £on- 
currenten leicht unter einanber SSerabrebungen treffen fönnen, fi$ nid^t 
gegenfeitig ba« Spiel ju berberben. Sobalb ftcfy fpäter ber Staat«* 
crebit etma« meljr gehoben unb e« leichter geworben ift, neue Öfterret* 
djnfctye Rapiere $u placiren, lagt fu$ ba« Submiffion«ftyftem auc$ in ber 
Seife antoenben, ba§ man Offerten für Teilbeträge ber flnleilje ge* 
ftattet unb bann jubörberft bie ben työctyften (Sour« bietenben an* 
nimmt. $ür bie £ö(je biefer Teilbeträge faun man aflenfaß« toieber 
ein ümnimum feflftellen, rot* aber nic$t einmal unbebingt not$tt>enbig 
ift. 3n biefer gorm ift ba« Submiffion«ftftem neuerbing« in ßngtanb 
meiften« angetoenbet roorben, in ben legten Sauren j. meljrfacty mit 
(Srfotg bei ben inbifc^en unb anberen ßolonialantetyen. 
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$ür Heinere Summen, je nach ben Serhctftniffen auch für gröfcere, 
brauet ba« 2lerar enblich auch feinen Sinftanb $u nehmen, <ßapiere auf 
feine Rechnung an ben ©örfen berfaufen ju (äffen. £>te (£ontro(e ber 
Sinanjbermaltung Seiten« ber partamentarifctyen SBertretungSförper ift 
hierbei fretfich im Ontereffe M StaatäcrebiteS befonberS toichttg, aber 
nicht fetterer ausüben, tute bei aüen anberen formen ber Begebung 
bon 9ln(ethen. 

©ei ben in ben näthften Sahren beborftehenben (Srebitoperationen 
im Umfange bon 255—285 Sttitt. ®u(ben mufj bemnach bie gorm ber 
hochberginSlichen föentenfehuft getoähft »erben. $)er «Staat contrahtrt 
Sinteren $u einem bem reetten mögfichft entfpred&enben 9fomina(jin3fufj ; 
berforicht b(o§ eine 3 m «$ahtung, behält fidt) aber bie äfinbigung unb 
9?ücf$ahlung be« bem 3 tnö f u § e entfprechenben Sftominalcapttal« unb hier* 
mit bie (Soentualitat einer ^erabfefeung ber 3 m fen & or ; entrichtet bie 
3infen in Silber unb ohne 2(bjug einer ßouponfteuer ; getoä'hrt bem 
auswärtigen ©laubiger ben foftenfreien Jöejug ber 3infen an oerfchie-- 
benen auSlänbifchen SBörfen unb begibt bie jeweilig auftunefjmenbe Schuft* 
fumme mtttctft Vertrag« mit ©anfhäufern nach bem Styfteme ber Sub* 
mifftonen. 2luf biefe Söeife toirb ein StaatSfchulbenfoftem in ©eflerreich 
eingeführt, toelche« für bie 3ufunft eine betrachtliche SJerminberung be« 
jährlichen SchulberforbermffeS unb eine erfreuliche (5r(eic$terung be« 
öubget« mit gro&er SBahrfcheinlichfeit in SluSficht ftellt. ©elingt e« 
gleichzeitig, emc ßonberfion be$ ®ro$ ber bereit« oorhanbenen öfterrei* 
chifchen StaatSfchulb auf einen bo^en $ftominaljin«fuj? Durchzuführen unb 
baburch in fpaterer 3«t auch baS jefcige Schulberforbernijj $u berrin* 
gern, fotoirb bie gröjjte Slnomalie beS öfterreichifchen SöubgetS ber®egen= 
toart im Vergleich $u anberen Subget« befeitigt unb ber brücfenbfte 
Uebelftanb im ßfterreichifchen Staatshaushalte gehoben. SllSbann toirb 
bie boßftänbige bauerhafte Crbnung ber ftinanjen, fotoeit biefe bon ber 
Regelung beS 8luSgabe*(StatS abhangt, erjiett fein. Sltle »eiteren, ettoa 
noch erforberlichen -üttagregeln betreffen ben (5tat ber orbentlichen (Sin* 
nahmen. £)as conftitutionefle Defterreich toirb bie ©runbfäfee einer ratio* 
netten Sftnangpotitif hoffentlich im SluSgabe* unb ©nnahmebubget unb 
im StaatSfchulbentoefen gur praftifchen ©eltung $u bringen toiffen, bann 
toirb auch $o$n baffir, We völlige $erftellung beS Staatshaushalte«, 
nicht lange mehr auf fich toarten (äffen. 



Die ö|ferrctcfjtfdje TMuta. 

(Mer ftfyrtl. $ir #er|tcUuna. brr Hationalbonk mit befonbercr ^ückfurjt 
auf bcn gankplan bcs /inanj^iniftrrö non $)tmrr. 

9?on <prof. Dr. St. SGBagner. 

8. br. $ret«: 2. fL öfterr. 2Öa>. 



'gießet bie ^inanjen, ben «Staafccrebtt, bie ^faafsfdjitfb, 

5ic flnanjielTcH ^iffsqueffeu imb bas Jleuerfpflcm ^>flcrrctcßs ; 

nrbjt tintgen Dcrgleidjunfleit ?nrifdj«i biefem £nnbc, fJrfitfjrn unb ^rnnkretnj. 

Waö) bem franjöfii^cn Originale treu überfefct »on £. 23.; ^ugleidj aber mit 
rostigen ©erityigungen unb 3uiä|jen t-on <Seite be« SScrfaffer« bereichert. 

«on &\. £ £caoborski. 

2 ©änbe. gr. 8. br. $\ei«: 5 fl. öfterr. SÖä'br. 



Uebcrfidjt beef öfterreirf)t|d)cn fmnbelö 

in tan eUfitlljrigen Aritntnmt 1831—1841, 

fotoobt im 

ißerfe&re mit bem SluStanbe, a($ im 3n>ifc$enDerfefyre mit Ungarn unb 
Siebenbürgen. <Sammt einer bergteietyenben 3ufammen[teu'ung mit bem 
£anbe($t>erfefjre granfretc^ö unb be$ beutf $en 3oÜDerein$ ; 
als Sln^ang jum SBerfe : über Öfterreid)« ftinanjen. 

5?ou M. f. fctgoboraki. 

gr. 8. br. ^rei«: 1 fl. 60 fr. öfterr. Sßäbj. 



^erfucG einer g>efdjt(frte 

beö öfterreid)ifd)ett <&taat**(§,ttt>it&: tmb <25d)tttt>enwefeti6. 

S3on €. 3dmiabf bon Waifenfrcunb. 
1. $eft. gr. 8. br. ^rci«: 50 fr. öfterr. SSäbr. 



(Eine StuMe üter tößraridfs /tarnt jfrage* 

L Sbtotyfe ber © tra ebenen ©rofäüre: „Tite Valuta in öfterreicr;." 
IL 3been, mie eine allgemeine 2ftetaü*@irculation unb ein georbnete* 
©elbttefeu in £>fterrei$ gu ermöglichen n>are. 

8. br. $rei«: 80 tr. öfterr. 28äb,r. 
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